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"Budjetti on kiristävä. Taloustilanteesta johtuen talouspolitiikka on erittäin tiukkaa. 
Emme voi muuta." (Junkkari 2014) 
Pääministeri Alexander Stubbin syksyllä 2014 Helsingin Sanomien haastattelussa 
antaman lausunnon kaltaiset julkisten menoleikkausten välttämättömyyttä korostavat 
puheenvuorot ovat lisääntyneet viime vuosina huomattavasti. Vaatimukset julkisten 
menojen leikkauksista eivät ole jääneet pelkästään puheen tasolle, sillä julkisia menoja 
on talouskriisin myötä leikattu kovalla kädellä. Etenkin euroalueen kriisimaissa 
leikkaukset ovat olleet huomattavan suuria (ks. esim. Harakka 2014, 147–169). 
Eräänlaisena taitekohtana julkisten menojen leikkauksille voidaan pitää kevättä 2010 
(em. 2014, 49–54). Tuolloin vuosien 2007–2009 finanssikriisin myötä tapahtunut 
julkisen velkaantumisen kasvu johti vuonna 1999 perustetun euroalueen velkakriisiin 
(ks. esim. Patomäki 2012). Keväästä 2010 eteenpäin lukuisissa puheenvuoroissa on 
korostettu euroalueen valtioiden liiallista velkataakkaa sekä tarvetta kääntää valtioiden 
velkasuhde laskuun julkisia menoja leikkaamalla. Euroopan komission, Euroopan 
keskuspankin ja Kansainvälisen valuuttarahaston muodostaman tiiviimmän 
yhteistyön, eli niin kutsutun troikan, euroalueen kriisimaille koordinoiman tuen 
eksplisiittisinä ehtoina ovat olleet julkisten menojen leikkaukset (em. 99–100). 
Euroalueen kriisimaiden lisäksi julkisia menoja on leikattu myös useissa muissa 
maissa, ainakin jossain määrin kriisivaltioiden kohtalolla pelotellen (Krugman 2012, 
191–193). 
Euroalueen velkakriisin lisäksi julkisten menojen leikkausten välttämättömyyttä on 
perusteltu useissa kehittyneissä maissa paraikaa tapahtuvalla väestön ikärakenteen 
muutoksella. Väestön ikääntyessä maiden huoltosuhde heikkenee eli työssäkäyvän 
väestön määrä suhteessa koko yhteiskuntaan pienenee. Ikärakenteen muutos tullee 
lisäämään eläke- ja hoivakustannusten kaltaisia ikäsidonnaisia julkisia menoja pitkällä 
aikavälillä merkittävästi, ja siten entisestään heikentämään valtioiden haurasta 
taloustilannetta (European Commission 2012). 
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Sekä euroalueen velkakriisi että väestön ikärakenteen muutos ovat siis omalta osaltaan 
lisänneet huolta julkisten talouksien kestävyydestä. Useissa julkisten menojen 
leikkauksia vaatineissa puheenvuoroissa viimeaikainen julkisen velkaantumisen kasvu 
onkin nähty kestämättömänä kehityksenä. Puheenvuoroissa on korostettu valtioiden 
mahdottomuutta elää pidemmän päälle yli varojensa tai syödä enempää kuin tienaavat. 
Niinpä julkisten menojen leikkaukset on nähty usein ainoana mahdollisena 
toimintatapana tilanteessa, jossa maan julkinen velka kasvaa. Liiallisen julkisen 
kulutuksen myötä maita uhkaa Kreikan tragedia. Mikäli julkisen talouden 
kestävyydestä ei huolehdita, tulee Suomesta tai jostain muusta maasta seuraava 
kreikka (ks. esim. Krugman 2012, 188–192). 
Julkisten menojen leikkauksia vaativat puheenvuorot antavat siis ymmärtää, että 
menojen leikkaukset ovat välttämättömiä. Mikäli menoleikkauksia ei toteuteta 
vapaaehtoisesti, ajautuvat valtiot tilanteeseen, jossa leikkaukset joudutaan tekemään 
euroalueen kriisimaiden tapaan tiukassa ulkopuolisessa kontrollissa. Suoritetuista 
julkisten menojen leikkauksista voidaan päätellä, että merkittävä osa päättäjistä on 
sisäistänyt julkisten menojen leikkaustarpeen. Sosialidemokraattien eduskuntaryhmän 
puheenjohtaja Jouni Backmanin kommentit Helsingin Sanomissa (Elonen 2014) ovat 
hyvä esimerkki päättäjien menokuritietoisuudesta. Backman toivoo, että myös 
oppositio sitoutuisi aidosti velkaosuuden pienentämiseen tulevalla vaalikaudella. ”Ei 
opposition hallitusta tarvitse vakuuttaa vaan luottoluokittajat.” Julkisten menojen 
leikkaukset nähdään usein Backmanin tapaan välttämättömyytenä, jossa hallituksen ja 
opposition väliset kinastelut ovat turhia, sillä toisin toimimisen mahdollisuutta ei ole. 
Valtiot tuntuvatkin olevan siinä määrin riippuvaisia ulkopuolisesta rahoituksesta, että 
hallitusten tehtävänä on kotimaan kansalaisten sijaan vakuuttaa luottoluokittajien ja 
troikan kaltaiset ulkopuoliset tahot harjoittamansa talouspolitiikan kestävyydestä. 
Olen kiinnostunut julkisten menojen leikkausvaatimusten esittämisestä ja 
perusteluista. Vaikka useat maat ovat Suomen tapaan materiaalisesti rikkaampi kuin 
koskaan aiemmin (Tilastokeskus 2011), vaikuttaa laadukkaiden julkisten palveluiden 
ylläpitäminen olevan hyvin haasteellista, ellei jopa mahdotonta. Näin siitä huolimatta, 
että hyvinvointivaltiolla on hyvin laaja kansalaisten tuki takanaan (Valkonen 2012). 
Miksi näin on? Miksi julkiset palvelut ovat jatkuvien menoleikkausten kohteena? 
Mistä syystä talouspolitiikan liikkumatila tuntuu kapenevan jatkuvasti? Miksi 
pääministeri Stubbin sanoin ”emme voi muuta”? 
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Tutkimukseni käsittelee talouspolitiikan liikkumatilaa euroalueella tarkastelemalla 
Kansainvälisen valuuttarahaston (IMF) käsityksiä julkisen kulutuksen rajoista 
euromaiden kohdalla. Etsin vastauksia tutkimuskysymyksiini: Mitkä seikat 
kaventavat euromaiden talouspoliittista liikkumatilaa? Millaisena IMF näkee 
julkisen kulutuksen rajat euroalueella? ja Millaisia politiikkatoimia IMF 
suosittelee euromaille talouspoliittisen liikkumatilan parantamiseksi? 
 
 
1.1 Julkinen kulutus ja sen rajat 
 
Tarkoitan julkisella kulutuksella kaikkea julkisen talouden rahankäyttöä, niin 
kulutusmenoja kuin investointejakin. Julkinen talous koostuu Suomessa valtiosta, 
kunnista ja kuntayhtymistä, Ahvenanmaan maakuntahallinnosta sekä 
työeläkelaitoksista ja muista sosiaaliturvarahastoista. Valtaosan julkisesta 
kulutuksesta muodostavat sosiaaliturvaan, terveydenhuoltoon, koulutukseen ja 
julkishallintoon suuntautuvat menot (Talousarvioesitys 2015). Julkisten menojen 
määrä on kasvanut länsimaissa huomattavasti 1900-luvun aikana, pitkälti julkisen 
vallan lisääntyneistä tehtävistä johtuen (Tanzi & Schuknecht 2000). Etenkin 
kehittyneissä maissa valtion tehtävänä on nykyisin kantaa vastuuta sosiaalisista 
olosuhteista siten, että ihmisten perushyvinvointiin liittyvät palvelut turvattaisiin 
valtion taholta. Niin kutsutun hyvinvointivaltion kriteerinä on taata koko väestön 
kattavat riskiperustaiset sosiaaliturvajärjestelmät. Sosiaaliturvajärjestelmien tulisi 
pyrkiä poistamaan tai ainakin lieventämään lapsuuteen, vanhuuteen, työttömyyteen, 
sairauteen sekä työtapaturmiin liittyviä riskejä. Näiden institutionaalisten kriteereiden 
mukaan useimmat kehittyneet maat muuttuivat hyvinvointivaltioiksi 1960- ja 1970-
luvuilla (Saari 2009, 27). 
Julkisen kulutuksen rajoilla tarkoitan puolestaan sekä niitä konkreettisia rajoja, joita 
julkiselle kulutukselle erilaisten budjettisääntöjen myötä asetetaan että niitä käsityksiä, 
joiden voidaan nähdä rajoittavan julkisen sektorin rahankäyttöä. Euroopan unionin 
vakaus- ja kasvusopimuksen säännöt ovat hyvä esimerkki julkista kulutusta 
rajoittavista budjettisäännöistä. Budjettisäännöt ovat puolestaan tulosta poliittisista 
kamppailuista ja pohjaavat siten erilaisiin käsityksiin julkisen kulutuksen rajoista, 
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mahdollisuuksista ja toivottavuudesta. Esimerkiksi vakaus- ja kasvusopimusta 
neuvoteltaessa unionin jäsenmailla oli eriäviä näkemyksiä tulevan sopimuksen 
suhteen. Etenkin Saksa ajoi huomattavasti muita maita tiukempia ja sitovampia 
julkista kulutusta rajoittavia sääntöjä (Issing 2008, 199). 
Käsitykset julkisen kulutuksen rajoista ja toivottavuudesta ovat vaihdelleet käsi 
kädessä valtioiden talouspoliittisen roolin kanssa. Vaikka useissa maissa oli ennen 
1930-luvun lamaa otettu käyttöön alkeellisia sosiaaliturvajärjestelmiä, oli julkisen 
sektorin taloudellinen rooli muuten hyvin rajallinen. Julkiset menot suuntautuivatkin 
lähinnä sisäisen ja ulkoisen järjestyksen ylläpitoon sekä hyvin rajoitetussa määrin 
julkisiin palveluihin ja investointeihin. (Tanzi & Schuknecht 2000, 6-9). Valtiot 
tavoittelivat lähinnä tasapainoisia budjetteja talouden sykleistä ja niiden seurauksista 
kuten työttömyydestä välittämättä (Blyth 2013, 178). Lama, joka nähtiin laissez-faire 
tyylisen markkinatalouden monumentaalisena epäonnistumisena, oikeutti julkisen 
sektorin merkittävämmän roolin sekä sosiaaliturvan takaajana että taloudessa 
laajemminkin. Laman voikin nähdä eräänlaisena murroskohtana julkisen sektorin 
kasvulle. Kun julkisen sektorin menot olivat nykyisissä teollisuusmaissa vuonna 1913 
ainoastaan 12,7 % suhteessa bruttokansantuotteeseen, oli vastaava luku vuoteen 1996 
mennessä kasvanut jo 45,6 %. Tosin valtaosa julkisten menojen kasvusta tapahtui 
hyvinvointivaltioiden kiivaimman rakentamisen aikana 60- ja 70-luvuilla. (Tanzi & 
Schuknecht 2000, 6-14, 23). Ennen lamaa valtioilla ei siis ollut nykyisenkaltaista 
roolia peruspalveluiden ja – turvan takaajana. Julkisen kulutuksen kasvu ja 
suuntautuminen väestön hyvinvointia lisääviin peruspalveluihin onkin muuttanut 
yhteiskunnallista todellisuutta merkittävästi 1900-luvun aikana. 
Vaikka julkisen sektorin 1900-luvulla tapahtunut kasvu on useimpien mielestä 
positiivinen seikka, pidetään julkisten menojen ”liiallista” kasvua usein haitallisena. 
Kritiikki ”liian suureksi” kasvanutta julkista sektoria kohtaan voimistui etenkin 60-
luvun lopulta alkaen. ”Liian suuren” julkisen sektorin nähtiin aiheuttavan 
tehottomuutta, heikentävän taloudellisia kannustimia ja taloudellista vapautta. Julkisen 
sektorin kasvu hidastuikin merkittävästi 1980-luvulla. Kovin sanoin suurta julkista 
sektoria arvostelleiden Margaret Thatcherin ja Ronald Reaganin valtaannousut Iso-
Britanniassa ja Yhdysvalloissa kuvaavat hyvin katkosta aiempaan1 (em., 18–19). 
                                                          
1 Reaganin suuren julkisen sektorin arvostelu oli tosin suurelta osin retorista, Reaganin valinnan 
myötä sosiaalimenot kyllä laskivat, mutta asevarustelumenot nousivat tuntuvasti (Desai 2008, 330). 
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Virkaanastujaispuheessaan tammikuussa 1981 Reagan (Reagan 1981) painotti valtiota 
taloudellisten ongelmien lähteenä:” In this present crisis, government is not the 
solution to our problem; government is the problem.” Thatcherin ja Reaganin 
voimakas kritiikki suurta valtiota kohtaan tuo hyvin esiin julkisten menojen luonteen 
jatkuvien poliittisten kamppailujen kohteena. 
Muuttuneet käsitykset julkisen sektorin toiminnasta ja sopivasta roolista johtivat 
kiinnostukseen julkisen kulutuksen institutionaalisten rajojen uudistamisesta. 
Aikanaan kuninkaiden ja aiempien hallitusten vastuutonta taloudenhoitoa estämään 
asetetut julkisen kulutuksen institutionaaliset rajat olivat murentuneet 1930-luvun 
laman, toisen maailmansodan ja hyvinvointivaltioiden rakentamisen myötä (Tanzi & 
Schuknecht 2000, 13). Vakaus- ja kasvusopimuksen julkista alijäämää ja velkaa 
koskevien rajoitteiden voidaankin nähdä tuovan julkisen kulutuksen institutionaaliset 
rajat takaisin. EMU:n rakenteet ja toiminta nojaavatkin pitkälti juuri 80-luvulla 
vakiintuneeseen talouspoliittiseen filosofiaan, jossa valtioiden aktiivista roolia 
pyrittiin siirtämään taka-alalle, pois markkinoiden tieltä (Antola 2003, 111–113).   
Julkisen kulutuksen rajojen voi nähdä muodostavan ikään kuin eräänlaisen 
talouspolitiikan metatason. Se, millaisina julkisen kulutuksen rajat nähdään, vaikuttaa 
usein suoraan valtioiden harjoittamaan talouspolitiikkaan. Useat politiikkatoimet 
saattavat törmätä julkisen kulutuksen rajoihin myös ilman eksplisiittisiä 
budjettisääntöjä. Yhtenä syynä mahdollisille törmäyksille on, että julkiset menot 
nähdään aiempaa helpommin ensisijaisesti taloudellisena rasitteena. Niinpä 
esimerkiksi sosiaalipolitiikan kohdalla annetut resurssit eivät aina riitä väestön 
hyvinvoinnin kannalta toivottavan tason ylläpitoon. Vielä Pekka Kuusen vuonna 1961 
ilmestyneessä teoksessa 60-luvun sosiaalipolitiikka sosiaalimenot nähtiin 
investointeina, jotka tukivat talouspolitiikkaa ja vahvistivat talouskasvua. Vaikka 
näkemys talouspolitiikkaa tukevista sosiaalimenoista onkin jäänyt taka-alalle, on 
taloustieteen piiristä edelleenkin löydettävissä teorioita, jotka eivät aseta julkiselle 
kulutukselle nykyisenkaltaisia tiukkoja rajoitteita (Aaltio 2013, 15–17). 
Koska julkinen kulutus suuntautuu suurelta osin sosiaaliturvan, terveydenhuollon ja 
koulutuksen kaltaisiin menoihin, tarkoittavat julkisten menojen merkittävät 
leikkaukset usein konkreettisia heikennyksiä kyseisiin palveluihin. Esimerkiksi 
Suomessa 1990-luvun laman myötä julkisten menojen leikkaukset kohdistuivat 
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työttömyysturvaan, lapsilisiin, asumistukiin, eläkkeisiin, sairausvakuutuksiin ja ennen 
kaikkea peruspalveluihin suuntautuviin kuntien valtionosuuksiin (Kiander 2001, 90–
95). Myös menneillään oleva kriisi on tarkoittanut julkisten menojen mittavia 
leikkauksia useissa Euroopan maissa (ks. esim. Karanikolos et al. 2013). Kreikassa on 
toteutettu yhdet suurimmista julkisen sektorin supistuksista. Kesään 2014 mennessä 
maan julkisen sektorin työntekijöistä on vähennetty viidennes ja palkkakuluja on 
leikattu yli kolmannekselle (Hope, K & Atkins, R 2014). Julkisten menojen 
leikkaukset ovatkin johtaneet lukuisiin sosiaalisiin ongelmiin, kuten työttömyyden 
kasvuun, väestön terveyden heikkenemiseen sekä eriarvoisuuden ja köyhyyden 
lisääntymiseen (Oxfam 2013). 
Vaikka julkisten menojen leikkaukset eivät automaattisesti aiheutakaan hyvinvoinnin 
heikkenemistä, niiden suorittaminen nimenomaan heikon taloudellisen tilanteen 
vallitessa kuitenkin mitä todennäköisimmin aiheuttaa. Vyönkiristyspolitiikkaa 
(austerity), eli politiikkaa, jossa julkisia menoja leikataan ja veroja korotetaan 
taantuman tai laman aikana julkisten alijäämien ja velan vähentämiseksi, tutkineen 
Mark Blythin mukaan politiikka ei tuota toivottuja tuloksia. Velan vähentämisen sijaan 
leikkauspolitiikka on aiheuttanut mellakoita, velan kasvua, poliittista epävakautta ja 
jopa sotia (Blyth 2013, 229–230). Keskeinen opetus 1920- ja 30-lukujen 
leikkauspolitiikasta on, ettei kyseistä politiikkaa voi jatkaa loputtomiin. 
Demokraattisissa maissa kansalaiset vaihtavat lopulta jatkuvasti kurjistavaa 
talouspolitiikkaa harjoittavat vallankäyttäjät (em. 183–184). Onkin helppo havaita, 
että nykyisenkaltaisissa laajan julkisen sektorin valtioissa julkisella kulutuksella on 
hyvin keskeinen yhteiskunnallinen merkitys. 
Julkisen kulutuksen rajojen sijaan julkiseen kulutukseen liittyvissä poliittisissa 
kamppailuissa puhutaan pikemminkin julkisen kulutuksen mahdollisuuksista ja 
toivottavuudesta. Kuitenkin silloin kun julkisia menoja tahdotaan leikata, vedotaan 
julkisen kulutuksen rajoihin tavalla tai toisella. Esimerkiksi juustohöylistään tunnettu 
lama-ajan valtiovarainministeri Iiro Viinanen teki vuoden 1996 budjettiesityksen 
esittelyssä (Viinanen 1995) talouspolitiikan rajat selviksi unohtumattomin 
sanankääntein: ”Jos taas joku kuvittelee, että olisi olemassa sellaisia ratkaisuja, että 
leikkausten tuskaa voidaan lievittää budjettivajetta kasvattamalla, hän erehtyy ja 
erehtyy pahasti.” Viinaselle julkisen kulutuksen rajat näyttivät hyvin selviltä. Julkisten 
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menojen leikkaukset tuli toteuttaa tuskallisista seurauksista huolimatta, sillä toisin 
toimimisen mahdollisuutta ei näyttänyt olevan olemassa. 
Viinanen nojaa ajattelussaan mahdollisesti käsitykseen, jonka mukaan valtio on 
pohjimmiltaan samaistettavissa rahankäytössään kotitalouteen. Käsityksen mukaan 
valtio on riippuvainen verotuloistaan samaan tapaan kuin kotitaloudet ovat 
riippuvaisia omista tuloistaan.  ”Valtio on kotitalous” – metafora vetoaa helposti 
arkijärkeen, mutta ei kestä syvempää tarkastelua (ks. esim. Patomäki 2012). Valtio 
eroaa kotitalouksista rahankäytön kannalta merkittävin tavoin. Jatkuvuutensa vuoksi 
valtion, toisin kuin kotitalouden, ei tarvitse maksaa velkojaan koskaan kokonaan pois. 
Lisäksi valtio, jolla on oma keskuspankki ja valuutta, voi halutessaan rahoittaa 
alijäämänsä rahaa ”painamalla” (Wray 2010). 
Budjettikiistoihin liittyvät erimielisyydet pohjaavat usein osapuolten erilaisiin 
käsityksiin julkisen kulutuksen toivottavuudesta ja sen rajoista. Käsitykset liittyvät 
puolestaan joko tiedostetusti tai tiedostamatta joihinkin yhteiskunnan toimintaa 
kuvaaviin teorioihin. Nykyisin vallalla olevat (talous)teoriat, joihin muun muassa 
EMU:n rakenteet pitkälti pohjaavat, jättävät melko kapean tilan julkisen vallan roolille 
taloudessa (Antola 2003, 112–113). On kuitenkin olemassa myös sellaisia teorioita, 
jotka eivät aseta yhtä kapeita rajoja julkiselle kulutukselle (ks. esim. Wray 2012, 193–
197). Yhtenä esimerkkinä talousteoriasta, jossa julkisella sektorilla on merkittävä 
taloudellinen rooli, on Abba Lernerin kehittelemä funktionaalisen rahoituksen teoria 
(Lerner 1943). Tutkimukseni kannalta on ensiarvoisen tärkeää nostaa esiin vallalla 
olevista talousteorioista poikkeavia näkökulmia ja siten korostaa talouspoliittisten 
valintojen poliittista luonnetta. Julkisen kulutuksen rajojen tarkastelu edellyttääkin 
ainakin jossain määrin pureutumista erilaisten talouspoliittisten valintojen taustalla 
vaikuttaviin teoreettisiin oletuksiin. 
Julkisen kulutuksen rajoja koskevien käsitysten tutkiminen on mielenkiitoista ja 
tärkeää käsitysten merkittävyyden vuoksi. Julkinen sektori ohjaa resursseja yhteisesti 
tärkeinä pidettyihin kohteisiin kuten terveydenhuoltoon, sosiaaliturvaan, 
koulutukseen, infrastruktuuriin sekä sisäiseen ja ulkoiseen järjestyksenpitoon. 
Julkisten päätösten avulla myös koko yhteiskuntaa pyritään ohjaamaan haluttuihin 
suuntiin esimerkiksi kohti täystyöllisyyteen pyrkivää, ekologisempaa, erilaisia haittoja 
minimoivampaa tai vaikkapa yksilön vapauksia ja mahdollisuuksia lisäävää suuntaa. 
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Julkisen kulutuksen rajojen merkittävyyden vuoksi on tärkeää tutkia sitä, kuinka 
kyseisiä rajoja määritellään, luodaan ja uusinnetaan. Sekä ennen kaikkea sitä kuinka 
julkisen kulutuksen rajoja perustellaan. Koska käsitykset julkisen kulutuksen rajoista 
määrittävät julkisen vallan toimintamahdollisuuksia, käyttävät ne tahot, joilla on valta 
määritellä julkisen kulutuksen rajoja, huomattavaa yhteiskunnallista valtaa. 
Julkisen kulutuksen rajojen tarkastelu on tärkeää ja perusteltua nimenomaan rajoihin 
liittyvän yhteiskunnallisen vallankäytön vuoksi. Julkisen kulutuksen rajojen 
tarkastelun ideana on pyrkiä avaamaan sitä, kuinka erilaiset tahot perustelevat 
käsityksiään talouspolitiikan mahdollisuuksista. Mielestäni on ongelmallista, ettei 
julkisen kulutuksen rajojen muodostumisesta käydä riittävästi keskustelua. 
Perusteiden avaaminen mahdollistaa avoimemman keskustelun julkisen kulutuksen 
mahdollisuuksista ja toivottavauudesta sekä tuo esiin niitä seikkoja, jotka vaikuttavat 
julkisen kulutuksen rajojen muodostumiseen. Lisäksi perusteiden avaaminen 
korostaisi myös omalta osaltaan talouteen ja talouspolitiikkaan liittyvien käsitysten ja 
toimintatapojen poliittista luonnetta. 
 
 
1.2 Tutkimuksen aineisto 
 
Tutkin viittä Kansainvälisen valuuttarahaston eli IMF:n tuottamaa Fiscal Monitor 
(FM) tutkimusraporttia sekä niitä edeltänyttä maaliskuussa 2009 julkaistua julkisten 
talouksien tilaa käsittelevää tutkimusraporttia (The State of Public Finances: Outlook 
and Medium- Term Policies After the 2008 Crisis), jonka esittelemiin 
menettelytapoihin FM-raportit nojaavat. Raportit ovat vuosilta 2009, 2009, 2010, 
2011, 2012 ja 2013. Niiden pituus vaihtelee noin 30 sivusta yli 100 sivuun, yhteensä 
sivuja on hieman yli 450. Noin puolet raporttien sivumäärästä on erilaisia kuvioita, 
taulukoita ja liitteitä. 
IMF aloitti fiskaalista kehitystä kartoittavien Fiscal Monitor – tutkimusraporttien 
julkaisun vuonna 2009 vastauksena globaaliin finanssikriisiin. Raporteissa 
tarkastellaan julkisten talouksien kehitystä, päivitetään kriisin fiskaalisia seurauksia ja 
arvioidaan keinoja, joiden avulla julkiset taloudet kyettäisiin saattamaan kestävälle 
perustalle. Raportteja on julkaistu vuodesta 2009 eteenpäin kaksi kertaa vuodessa. 
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Vaikka raportit käsittelevät lukuisia maita ja maaryhmiä, keskitytään niissä ennen 
kaikkea globaalin kehityksen kannalta tärkeiden G20 maiden seurantaan. Raportit 
muodostavat yhdessä World Economic Outlook – ja Global Financial Stability Report 
– julkaisujen kanssa IMF:n maailmantaloutta käsittelevien julkaisujen sarjan. Raportit 
on valmistellut fiskaalisista asioista vastaava yksikkö (Fiscal Affairs Department), 
joten raporteissa esitetyt ennusteet ja toimenpidesuositukset eivät välttämättä vastaa 
IMF:n toimeenpanevan johdon kantoja. 
Vaikka FM – raporteissa puhutaan melko paljon julkisen kulutuksen 
mahdollisuuksista ja rajoista, ei niissä käytetä käsitettä julkisen kulutuksen rajat 
sellaisenaan. Raporteissa puhutaan kuitenkin muun muassa finanssipoliittisista 
säännöistä (fiscal rules) ja institutionaalisista järjestelyistä, joilla pyritään asettamaan 
selkeät rajat julkiselle kulutukselle. Raporteissa käsitellään myös sekä voimassa 
olevia, että tulevia EU:n budjettikurisääntöjä. 
IMF:n tutkiminen on tärkeää ja mielekästä, koska järjestö on hyvin vaikutusvaltainen 
talouspoliittinen toimija. IMF:n mittavat tutkimusresurssit ja asema maailmantalouden 
vakauden ylläpitäjänä sekä viimekätisenä lainanantajana tekevät rahaston antamista 
suosituksista vaikutusvaltaisempia kuin suorista lainamääristä voisi päätellä. IMF:n 
lainananto sitovine lainaehtoineen tuo eräänlaisen hyväksynnän maan 




1.3 Talouspolitiikka euroalueella 
 
Käsittelen tutkimuksessani euroaluetta eli EMU:n kolmanteen vaiheeseen edenneitä 
EU:n jäsenmaita, jotka ovat korvanneet omat valuuttansa yhteisvaluutta eurolla. 
Vaikka useat julkisen kulutuksen rajoja koskevat huomiot ovat yleistettävissä 
laajemminkin, muodostaa euroalue ainutlaatuisen tutkimuskohteen. Euroalueeseen 
liittymisen myötä alueen valtiot ovat luopuneet omasta itsenäisestä rahapolitiikastaan. 
Rahapoliittisesta itsenäisyydestään luopumisen lisäksi EMU:n säännöt ovat alijäämä- 
ja velkarajoineen kaventaneet myös maiden finanssipoliittista itsenäisyyttä. Euroopan 
keskuspankin johtokunnan perustajajäsen Otmar Issing korostaa europrojektin 
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ainutlaatuisuutta toteamalla, etteivät itsenäiset valtiot ole koskaan aiemmin 
luovuttaneet rahapolitiikkaansa ylikansalliselle taholle2 (Issing 2008, xi). 
Asetelma, jossa yhtä keskuspankkia ja rahapolitiikkaa vastaa jokaisen jäsenmaan oma 
pitkälti itsenäinen finanssipolitiikka, synnyttää Issingin mukaan erityisen jännitteen 
euromaiden välisiin suhteisiin. Tämä rahaliiton perusjännite sitoo euromaat siinä 
määrin toisiinsa, että maiden talouspolitiikkojen yhteinen koordinaatio on 
välttämätöntä (em., xi, 200–201). Rahaliitto lisää siis entisestään siihen osallistuvien 
maiden välistä keskinäisriippuvuutta. Issingin mukaan rahaliiton perusjännite 
synnyttää moraalikadon vaaran, jossa yksittäisen maan alijäämäinen kulutus hyödyttää 
kyseistä maata mutta haittaa rahaliiton muita jäseniä muun muassa valtionlainojen 
korkojen nousun myötä. Valuuttaunionin perusjännite on ollut tiedossa niin kauan kuin 
yhteisestä rahasta on puhuttu. Esimerkiksi vuonna 1991 Saksan liitokansleri Helmut 
Kohl toi hallituksen lausunnossa hyvin esiin tulevan rahaliiton perusjännitteen: ”It 
cannot be repeated often enough. Political union is the indispensable counterpart to 
economic and monetary union.” (em., 192–193, 228–229). 
Kohlin toisteluista huolimatta talous- ja rahaliitto toteutettiin lopulta ilman ”poliittista 
vastinparia”. Koska EU-maat eivät olleet valmiita siirtämään finanssipolitiikkaa 
rahapolitiikan tavoin ylikansalliselle tasolle, tarvittiin talousliittoon selkeät 
jäsenmaiden talouspolitiikkoja koordinoivat säännöt (Antola 2003, 55–56). Jo 
Maastrichtin sopimuksessa vuonna 1992 oli sovittu kuuluisasta ”no-bail-out” 
periaatteesta, jonka mukaan yksittäisten maiden veloista ei vastata unionin tasolla. 
Periaatteen ei kuitenkaan nähty riittävän jäsenmaiden talouspolitiikkojen kestävään 
koordinaatioon. Mikäli yksittäinen jäsenmaa uhkaisi ajautua maksukyvyttömyyteen, 
aiheutuisi siitä mittaamattomat kulut ja todennäköisyys jonkinlaiseen poliittiseen 
kompromissiin ”no-bail-out” periaatteen kiertämiseksi olisi korkea. Niinpä 
Maastrichtin sopimuksessa sovittiin myös liiallisten julkisten alijäämien ja 
velkaantumisen välttämisestä. EU jäsenmaiden tulisi sopimuksen mukaan pitää 
julkinen velkansa alle 60 prosentissa suhteessa bruttokansantuotteeseen tai ainakin 
saada se uskottavasti laskemaan kohti sitä, eikä julkinen alijäämä saisi ylittää kolmea 
prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen. Toimivan valuuttaunionin nähtiin 
                                                          
2 On hyvä panna merkille, että USA:n keskuspankkijärjestelmän historia on vastakkainen EKP:n 
historialle. USA:ssa onnistuttiin vasta vuonna 1934 usean yrityksen jälkeen vakiinnuttamaan yhteinen 
valuutta ja keskuspankki. Federalistinen poliittinen järjestelmä edelsi yhteistä 
keskuspankkijärjestelmää USA:ssa siis lähes 150 vuodella (Antola 2003, 45).  
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kuitenkin tarvitsevan vielä Maastrichtin sopimuksen velka- ja alijäämärajoja 
sitovampia julkista taloutta kurinalaistavia sääntöjä (Issing 2008, 194–196). Issingin 
näkemykset ”no-bail-out” periaatteen kiertämisestä ovat olleet jälkikäteen katsottuna 
tarkkanäköisiä. Kriisimaille tarjotut pelastuspaketit ovat johtaneet nimenomaan 
kyseisen periaatteen kiertämiseen. 
Euromaita sitovista säännöistä sovittiin vuonna 1997 solmitussa vakaus- ja 
kasvusopimuksessa (Stability and Growth Pact), jonka tarkoituksena on varmistaa 
jäsenmaiden talouspolitiikkojen parempi koordinaatio. Edellä mainittuja Maastrichtin 
sopimuksessa sovittuja 60 prosentin velkarajaa ja kolmen prosentin alijäämärajaa 
vahvistettiin edelleen vakaus- ja kasvusopimuksessa. Rajat toimivat sopimuksessa 
ennaltaehkäisevänä osiona (preventive arm), joita maiden ei tulisi rikkoa. 
Ennaltaehkäisevän osion rinnalle synnytettiin korjaava osio (corrective arm), jonka 
tehtävänä oli puolestaan saattaa liialliset valtiontalouden alijäämät sakkojen uhalla alle 
sovitun kolmen prosentin rajan (Issing 2008, 195–197). 
Talous- ja rahaliiton suurimmat maat, Saksa ja Ranska, rikkoivat vakaus- ja 
kasvusopimuksen kolmen prosentin alijäämärajan ensimmäisinä jo 2000-luvun 
alkupuolella. Etenkin Saksan rikkomus oli Issingille pettymys, koska maa oli ajanut 
vakaus- ja kasvusopimuksen läpi tiukkaa vastarintaa vastaan. Saksan silloinen 
liittokansleri totesi vielä Financial Timesiin kirjoittamassaan artikkelissa, ettei Saksa 
anna Brysselin sanella sen finanssipolitiikan suuntaa (em. 2008, 198–200). 
Marraskuussa 2003 EU:n valtiovarainministerien kokouksessa komissio ei saanut 
riittävää tukea Saksalle ja Ranskalle vaatimalleen budjettikurille vaan sitä höllennettiin 
ministerien yhteisen, joskaan ei yksimielisen päätöksen seurauksena. Komission 
silloisen talouskomissaarin Pedro Salbesin mukaan: ”[E]cofin-neuvoston päätös [ei] 
enää vastaa vakaus- ja kasvusopimuksen henkeä eikä kirjainta” (Lapola 2003). 
Issingin mielestä yhtenä sopimuksen ongelmana oli, että päätökset mahdollisista 
rangaistuksista sopimuksen rikkojia kohtaan tehdään samaisten hallitusten toimesta, 
jotka ovat itse potentiaalisia sopimuksen rikkojia (Issing 2008, 199). 
Saksan ja Ranskan alijäämiä koskenut kiista johti lopulta vakaus- ja kasvusopimuksen 
ensimmäiseen tarkistamiseen. Vuonna 2005 tarkistetut vakaus- ja kasvusopimuksen 
säännöt lisäsivät jäsenmaiden alijäämäisten budjettien sopeutukseen käytettävää aikaa. 
Mikäli alkuperäisen vakaus- ja kasvusopimuksen tiukka aikataulu alijäämien 
12 
 
poistamiseksi olisi ollut voimassa finanssikriisin iskiessä vuosina 2007–2008, sopimus 
olisi romuttunut, sillä kriisin myötä syntyneiden alijäämien poistaminen ei olisi ollut 
mahdollista alkuperäisen sopimuksen vaatimassa tiukassa aikataulussa. Vakaus- ja 
kasvusopimuksen sääntöjen tarkistukseen johtanut vuoden 2003 kiista on ollut 
poikkeus Saksan muuten tiukkaa budjettikuria ajaneeseen linjaan (Oksanen 2014). 
Eurokriisin myötä lähes kaikki rahaliiton jäsenmaat ylittivät vakaus- ja 
kasvusopimuksen julkisen talouden alijäämiä koskevat rajat (Patomäki 2012, 78). 
Kriisin seurauksena euroalueen jäsenmaiden talouspolitiikkojen koordinaatiota on 
lisätty lukuisin toimin. Vakaus- ja kasvusopimusta on uudistettu vuosina 2011 ja 2013 
niin kutsutuin ”Sixpack” ja ”Two-pack” reformein. Reformit kiristävät vakaus- ja 
kasvusopimuksen finanssipoliittista koordinaatiota. Reformien myötä julkisten 
menojen kasvuvauhtia rajoitetaan, liiallisista alijäämistä ja liian hitaasta julkisen velan 
vähentämisestä langetetaan sakkomaksuja, neuvoston valtaa vastustaa komission 
esityksiä sanktioista vähennetään ja jäsenmaiden budjettien laatimisen ja toteuttamisen 
seurantaa tiukennetaan. Lisäksi julkisten talouksien valvonnasta on tehty 
systemaattisempaa vuotuisella eurooppalaisella ohjausjaksolla (European Semester), 
jonka kuluessa komissio analysoi EU-maiden taloutta koskevia suunnitelmia ja antaa 
mahdollisia toimenpidesuosituksia. Finanssipoliittinen sopimus (Fiscal Compact) 
puolestaan tiukentaa entisestään julkisten talouksien mahdollisuutta alijäämäiseen 
kulutukseen. Sopimuksen mukaan allekirjoittaneiden valtioiden tulee kirjata 
kansallisiin lakeihinsa sääntö, jonka mukaan julkisen sektorin rakenteellinen alijäämä 
ei saa ylittää puolta prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen tai yhtä prosenttia 
mikäli julkinen velka on alle 60 prosentin raja-arvon (Rehn 2012, 172–175). 
Vakaus- ja kasvusopimuksen kiristysten kannattajat ovat korostaneet sopimuksen 
noudattamisen tärkeyttä ja tiukan talouskurin tarvetta. Heidän mukaansa eurokriisin 
synnyn ja puhkeamisen kannalta keskeistä on ollut sopimuksen velvoitteista 
lipsuminen (ks. esim. Rehn 2012, 197–198). Niinpä julkisten menojen leikkaaminen 
euroalueen taantumasta huolimatta on nähty tärkeänä. Joulukuussa 2012 silloinen 
talouskomissaari Olli Rehn näki jo valoa tunnelin päässä Financial Timesissä 
ilmestyneessä kirjoituksessaan, joka oli otsikoitu ”Europe must stay the austerity 
course” (Rehn 2012b). Rehnin arviosta huolimatta taantuma on pitkittynyt entisestään 
ja julkisiin menoihin kohdistuvia leikkauksia on alettu kritisoida yhä laajemmin. 
Syksyllä 2014 ilmestyneen Spiegel lehden mukaan Saksan liittokansleri Angela 
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Merkel onkin jäämässä yhä enemmän yksin leikkauspolitiikan sekä vakaus- ja 
kasvusopimuksen tiukan tulkinnan kanssa, Ranskan ja jopa EKP:n vaatiessa 
sopimuksen joustavampaa tulkintaa ja elvyttävämpää politiikkaa (Spiegel 3.9.2014). 
Eurokriisi on nostanut yhteisvaluutan jännitteet yleiseen tietoisuuteen ja voimistanut 
entisestään europrojektiin kriittisesti suhtautuvia puheenvuoroja. Vaikka kritiikin 
painotukset vaihtelevat melko paljon, kukaan tuskin kieltää jonkinlaisten rahaliiton 
”valuvikojen” olemassaoloa. Yhden yhteisen rahapolitiikan ja kunkin maan oman 
finanssipolitiikan välinen rahaliiton perusjännite nouseekin valuvioista puhuttaessa 
toistuvasti esiin (ks. esim. Wray 2012, 170). Yhtenä ongelmana on, etteivät yksittäiset 
jäsenmaat voi parantaa heikentynyttä kilpailukykyään devalvaation avulla, vaan 
joutuvat nojautumaan ainakin lyhyellä aikavälillä talouksiaan kurjistavaan 
leikkauspolitiikkaan sekä erilaisten rakenteellisten uudistusten toimeenpanoon 
(Krugman 2012, 168–173).  
Europrojektilla, jonka myötä finanssipolitiikka ja rahapolitiikka on erotettu toisistaan, 
on merkittävä vaikutus julkisen kulutuksen rajoihin ja mahdollisuuksiin yksittäisissä 
jäsenmaissa. Vaikka Euroopan talous- ja rahaliiton (EMU) perustamisen yhteydessä 
sovittujen alijäämä- ja velkarajojen lisäksi useissa maissa on käytössä omia 
budjettisääntöjä, jotka rajoittavat maiden julkista kulutusta, ovat kasvu- ja 
vakaussopimuksen säännöt aivan omassa luokassaan. Nykyinen talouskriisi on 
johtanut siihen, että euromaiden yhteisvaluutan käyttöönoton myötä kaventunut 
talouspoliittinen liikkumatila on tullut yleiseen tietoisuuteen. 
Talouskriisin seurauksena velkaantuneille kriisimaille neuvotellut tukipaketit ovat 
nostaneet euromaiden kohtalonyhteyden esiin. Vaikka tukipaketit ovat herättäneet 
närää useissa jäsenmaissa, ovat ne kuitenkin omalta osaltaan auttaneet euroaluetta 
pysymään ainakin toistaiseksi koossa. Tukiohjelmiin on euroalueen omien toimijoiden 
lisäksi haluttu ottaa mukaan Kansainvälinen valuuttarahasto, jolla on pitkä, joskin 







1.4 IMF ja vyönkiristyspolitiikan pitkä jatkumo 
 
Kansainvälinen valuuttarahasto (IMF) muodostaa siis yhdessä Euroopan keskuspankin 
ja Euroopan komission kanssa euroalueen kriisimaita lainoittavan troikan. Troikka on 
koordinoinut tähän mennessä myönnettyjä tukilainoja neljälle euroalueen kriisimaalle 
Kreikalle, Irlannille, Portugalille ja Kyprokselle. IMF on myös osallistunut 
lainapaketteihin huomattavalla osuudella. Troikan muihin osapuoliin verrattuna 
IMF:llä on tehtävänkuvastaan johtuen selkeästi eniten kokemusta ja asiantuntijuutta 
maksuvaikeuksiin ajautuneiden maiden lainoittamisessa. 
 
 
1.4.1 Kohti markkinoiden taikaa 
 
IMF luotiin yhdessä Maailmanpankin kanssa vuonna 1944 Bretton Woodsin kylässä 
osaksi toisen maailmansodan jälkeistä talousjärjestelmää. Järjestöjen päämääränä oli 
muodostaa puitteet taloudelliselle yhteistyölle ja kehitykselle, joka johtaisi 
vakaampaan ja vauraampaan maailmantalouteen. IMF:n keskeiseksi tehtäväksi tuli 
kansainvälisten valuuttakurssien vakauden tarkkailu osana dollaripohjaista 
kultakantajärjestelmää sekä jäsenmaiden viimekätisenä lainoittajana toimiminen. 
Dollarin kultakytköksestä luopumisen jälkeenkin IMF:llä on ollut keskeinen rooli 
kansainvälisen rahoitusyhteistyön ylläpitäjänä muun muassa politiikkaneuvojen ja 
teknisen avun keinoin. Maailmanpankki edistää puolestaan pitkän tähtäimen 
taloudellista kehitystä sekä köyhyyden vähentämistä teknisen ja taloudellisen tuen 
avulla. Maailmanpankki keskittyy tyypillisesti tiettyjen alojen ja sektoreiden 
tukemiseen, kuten koulujen ja terveyskeskusten rakentamiseen sekä puhtaan veden ja 
energian turvaamiseen (Ylönen 2012, 17–23; IMF 2014). 
Pian perustamisensa jälkeen IMF päätyi kuitenkin lähinnä kolmannen maailman 
maiden lainoittajaksi. Alkuun IMF:n myöntämien lainojen ehdot olivat melko kevyitä 
ja liittyivät valtioiden maksutaseista huolehtimiseen. Lainaehdot voimistuivat 1970-
luvulta alkaen, ja etenkin 1980-luvun kolmannen maailman maiden velkakriisin 
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myötä. Lainojen ehdot laajentuivat käsittämään makrotaloudellisten ehtojen lisäksi 
myös niin kutsuttuja rakenteellisia ehtoja. Tyypillisiä rakenteellisia ehtoja olivat 
tiukka budjettikuri, julkisten menojen ja tukien leikkaukset, hallinnon tehostaminen, 
kaupan ja rahoituksen vapauttaminen sekä valtionyritysten yksityistäminen. Etenkin 
eksplisiittiset tavoitteet valtion roolin pienentämiseksi olivat aivan uusia (Ylönen 
2012, 54–67; Patomäki & Teivainen 2003, 53–58). 
Ronald Reaganin hallinto pyrki kehitysrahastojen (IMF ja Maailmanpankki) avulla 
toteuttamaan ideologiansa mukaista ”markkinoiden taikaa”. Rakenteelliseen 
sopeutukseen tähtäävää politiikkaa, jossa näkyi vahvasti klassisen valtavirran 
talousteorian vaikutus kehitysmaatutkimuksen ideoiden loistaessa poissaolollaan, 
alettiin kutsua Washingtonin konsensukseksi3. IMF ja Maailmanpankki harjoittivat 
yleisesti Washingtonin konsensuksen mukaista velanhoitopolitiikkaa kolmannen 
maailman maissa etenkin 1980- ja 1990-luvuilla (Ylönen 2012, 54–67). 
 
 
1.4.2 IMF kritiikin kohteena 
 
Washingtonin konsensuksen mukaiset toimenpiteet eivät kuitenkaan synnyttäneet 
toivottua talouskasvua, vaan velallismaat ajautuivat hitaan kasvun ja kasvavien 
velanhoitokulujen kierteeseen. IMF:n velallismaissa 1980-luvulla henkeä kohden 
laskettu tulotaso laski rajusti, työttömyys kasvoi voimakkaasti, valtioiden kulutus 
väheni merkittävästi ja elinajanodotteet laskivat. Edes lainaohjelmien keskeisillä osa-
alueilla ei tapahtunut toivottua muutosta. Vaihtotaseen alijäämät vähenivät ainoastaan 
noin 50 prosenttia ohjelmien kohteena olleissa Afrikan ja Latinalaisen Amerikan 
maissa, kun taas investoinnit vähenivät maissa keskimäärin noin 60 prosenttia (Ylönen 
2012, 67–69). 
IMF:ää on arvosteltu rajusti myös vuonna 1997 alkaneesta Kaakkois-Aasian 
talouskriisistä. Maailmanpankin entisen pääekonomistin Joseph Stiglitzin mukaan 
IMF:n toimenpiteet eivät ainoastaan pahentaneet kriisimaiden tilannetta, vaan olivat 
                                                          
3 Washingtonin konsensukseksi kutsutaan talousoppia, jota vietiin Bretton Woods-järjestöjen johdolla 
kehitysmaihin etenkin 1980-luvulla. Washingtonin konsensuksen keskiössä on muun muassa julkisten 
investointien vähentäminen, budjettikuri, rahoitusmarkkinoiden säätelyn purkaminen, yksityistäminen 
ja omistajuuden suojan parantaminen (Ylönen & Kuusela 2012, 131–132). 
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osallisia koko talouskriisin syntymiseen. IMF:n painottama rahoitusmarkkinoiden 
nopea vapauttaminen oli mahdollisesti tärkein talouskriisin yksittäisistä syistä. 
Rahaston kriisimaille tarjoamien lainojen ehtona ollut tiukka säästöpolitiikka pahensi 
kriisiä entisestään. IMF:n politiikka perustui Stiglitzin mukaan vanhentuneisiin 
käsityksiin, jotka vähättelivät valtioiden taloutta säätelevää roolia ja korostivat 
vapaiden markkinoiden tehokkuutta (Stiglitz 2004, xii, 89–90; Patomäki & Teivainen 
2003, 62–63). 
IMF:ää on kritisoitu heikkojen tai jopa negatiivisten velkakriisitoimenpiteiden lisäksi 
järjestön epädemokraattisesta päätöksentekojärjestelmästä. Rahaston äänimäärä 
jakautuu pitkälti dollari ja ääni – periaatteella. Osa IMF:n päätöksistä tehdään 
yksinkertaisella äänienemmistöllä, mutta tärkeimmissä päätöksissä vaaditaan 70 tai 
jopa 85 prosentin enemmistö. Koska esimerkiksi Yhdysvalloilla on yksistään lähes 17 
prosenttia järjestön äänivallasta, on sillä käytännössä veto-oikeus keskeisimmissä, 
kuten ääniosuuksien muutoksia koskevissa, päätöksissä (Patomäki & Teivainen 2003, 
62–63; Ylönen 2012, 73; IMF 2015). 
Lisäksi IMF:ää on kritisoitu tavasta esittää roolinsa ja politiikkasuosituksensa 
teknisinä ja epäpoliittisina. Rahaston mukaan sen antamat lainaehdot ja 
toimenpidesuositukset ovat ainoita tai parhaita mahdollisia keinoja toivottavien 
tavoitteiden saavuttamiseksi (Patomäki & Teivainen 2003, 61). 
Voimakas kritiikki vaikutti osaltaan siihen, että IMF hyväksyi vuonna 2001 
ohjeistuksen, jossa järjestö sitoutui vähentämään lainoihinsa liitettyjen 
ehdollisuuksien määrää. Lisäksi kehitysrahastot lupautuivat kunnioittamaan 
velanottajamaiden omaa päätäntävaltaa. Lupauksista huolimatta velanottajamaiden 
rakenteisiin puuttuvien ehtojen määrää on IMF:n sisäisen riippumattoman 
arviointiyksikön (IEO) mukaan lisätty. IEO:n kovasanaisen kritiikin mukaan ehdot 
loukkaavat kansallista päätäntävaltaa, ovat huonosti priorisoituja, ideologisesti 
värittyneitä ja puutteellisesti perusteltuja, eivätkä todennäköisesti tule toimimaan 






1.4.3 Muutoksen tuulia? 
 
IMF:n kovan kritiikin kohteena olleet talous- ja yhteiskuntapoliittiset linjaukset 
tuulettuivat hieman globaalin finanssikriisin myötä. Vuonna 2009 julkaistussa 
köyhimpien maiden finanssikriisistä selviämistä käsitelleessä raportissa IMF nosti 
esiin elvyttävän politiikan merkityksen. Uudenlaiset linjaukset näkyivät myös rahaston 
Islannin edustajan, Franek Rozwadowskin kommenteissa Islannin kriisiin 
jälkimainingeissa. Rozwadowskin mukaan kieltäytyminen kriisipankkien 
sosialisoinneilta, elvyttävä talouspolitiikka ja pääomakontrollien käyttöönotto olivat 
olleet oikeita toimenpiteitä kriisin hoidossa Islannissa. Kuitenkin Latvian mittavien 
talousongelmien hoidossa IMF korosti ”vanhoja” lääkkeitään, kuten 
budjettileikkauksia ja inflaatiosta huolehtimista (Ylönen 2012, 133–134, 140–144, 
149). 
Samaan aikaan kun IMF on painottanut totutusta poikkeavien toimenpiteiden 
merkitystä joidenkin kriisimaiden kohdalla, on EU paradoksaalisesti nojautunut 
kriisinhoitotoimenpiteissään IMF:n ”vanhoihin” lääkkeisiin. Kreikan, Portugalin ja 
Irlannin lainapakettien ehdot ovatkin tuttuja IMF:n kolmannen maailman maille 1980-
luvulla kätilöimistä ohjelmista. Mailta on lainaehtoina vaadittu muun muassa 
arvonlisäveron korotuksia, sosiaalietuuksien leikkauksia ja laajoja 
yksityistämisohjelmia. IMF on jäänyt euroalueen avustusohjelmissa statistin rooliin, 
rahaston entisen pääekonomistin Raguram Rajamin mukaan järjestö onkin aina 
kumartanut euroalueen vaikutusvaltaisimpien maiden päättäjille. Useiden kriitikoiden 
odotusten mukaan vyönkiristystoimet euroalueella eivät ole johtaneet toivottuun 
positiiviseen sijoittajien luottamusta vahvistavaan kierteeseen, vaan niin ikään 
kolmannen maailman maista tuttuihin seurauksiin. Kriisimaiden työttömyysasteet ja 
velkataakat ovat nousseet nopeasti (Ylönen 2012, 144–149, 163–165). 
Uusista avauksistaan huolimatta IMF on ollut yhtenä troikan osapuolena vaatimassa 
euroalueen kriisimailta mittavia vyönkiristystoimia. Vaadituilla toimenpiteillä on 
kuitenkin ollut katastrofaaliset vaikutukset kriisimaiden sosiaalisiin olosuhteisiin, (ks. 
esim. Oxfam 2013) eikä niillä ole saavutettu toivottuja tuloksia. Vielä loppuvuodesta 
2010 komissio ennusti, että sopeutustoimet johtavat luottamuksen vahvistumiseen ja 
talouden elpymiseen Kreikassa. Talouden tuli ennusteen mukaan kasvaa yhden 
prosentin verran vuonna 2012. Maltillisen kasvun sijaan bruttokansantuote kuitenkin 
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laski kyseisenä vuonna Kreikassa lähes kymmenen prosenttia. Tästä huolimatta 
troikka ei ole tunnustanut ohjelmansa ongelmallisuutta, vaan on jatkanut 
vyönkiristyspolitiikkaa euroalueen kriisimaiden kohdalla (Keen 2014). IMF:n uudet 
avaukset tahtovatkin jäädä lähinnä tyhjiksi lupauksiksi. Islannin voikin nähdä 
muutoksen tuulten sijaan pikemminkin IMF:n ”vanhan” politiikan vahvistavana 
poikkeuksena. 
Eurojärjestelmän rakentamista ja IMF:n ajamaa vyönkiristyspolitiikkaa yhdistää 
molempien ajoittuminen ajanjaksolle 1980-luvulta eteenpäin. Tuolloin 
talouspolitiikassa suosittiin ajatuksia, joissa valtion taloudellinen rooli nähtiin 
suhteellisen kapeana. Eurojärjestelmää rakennettaessa valtioiden taloudellista roolia 
väheksyttiin muun muassa takaamalla EKP:lle mahdollisimman itsenäinen 
jäsenmaiden poliittisesta puuttumisesta vapaa rooli. Lisäksi euromaiden välinen 
talouspoliittinen koordinaatio toteutettiin sitovilla säännöillä, jotka kavensivat 
valtioiden mahdollisuuksia harjoittaa haluamansa kaltaista talouspolitiikkaa (Antola 
2003, 9-12). Vastaavasti IMF:n lainaohjelmien ehdoissa on vaadittu valtioiden 
taloudellisen roolin vähentämistä esimerkiksi yksityistämisohjelmien ja julkisten 





Tutkimukseni menetelmänä käytän teoriaohjaavaa sisällönanalyysiä. Sisällönanalyysi 
on tutkimusmenetelmä, jolla voidaan analysoida tutkittavia dokumentteja 
järjestelmällisesti ja objektiivisesti. Dokumentilla tarkoitetaan melkein mitä tahansa 
tekstimuotoon saatettua aineistoa. Sisällönanalyysin tarkoituksena on tuottaa 
aineistosta yleistettävissä oleva kuva. Teoriaohjaavuus tulee esiin teoreettisten 
lähtökohtieni myötä ja auttaa tutkimuksen johtopäätösten teossa (Tuomi & Sarajärvi 
2009, 103–122). 
Analysoin siis IMF:n Fiscal Monitor tutkimusraportteja teoriaohjaavan 
sisällönanalyysin avulla. Tiivistän raporttien olennaiset tutkimuskysymyksiini liittyvät 
kohdat ja luokittelen ne sopiviin ryhmiin. Esimerkiksi euromaiden talouspoliittista 
liikkumatilaa kaventavat seikat luokittelin kahteen hyvin aineistoa kuvaavaan 
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ryhmään. Tarkastelen syntyneitä ryhmiä kriittisesti politiikan laajan käsityksen 
valossa. Lopulta teen tutkimuskysymyksiäni käsittelevät johtopäätökset talouden ja 




1.6 Tutkimuksen eteneminen 
 
Seuraavassa luvussa käsittelen tutkimukseni teoreettista taustaa. Korostan luvussa 
talouden ja talouteen liittyvien käytäntöjen poliittisen tarkastelun tarvetta. Talouteen 
liittyvät rakenteet ja toimintatavat ovat kuitenkin väistämättä sekä poliittisten 
kamppailujen tulosta että niiden jatkuvana kohteena. 
Kolmannessa luvussa tarkastelen euromaiden talouspoliittista liikkumatilaa 
kaventavia seikkoja sekä julkisen kulutuksen rajoja euroalueella. Euromaiden 
talouspoliittista liikkumatilaa on rajoittanut viime aikoina globaalista finanssikriisistä 
alkunsa saanut euroalueen velkakriisi. Lisäksi useissa kehittyneissä maissa 
menneillään oleva demografinen muutos pakottaa myös euromaat pohtimaan keinoja 
sopeutua heikkenevän huoltosuhteen aikaan. Eurokriisin myötä markkinoiden 
luottamus useiden euromaiden maksukykyyn on heikentynyt dramaattisesti. Pitkään 
jatkunut vaikea taloustilanne on tuonut selkeästi esiin euromaiden riippuvuuden 
markkinaehtoisesta rahoituksesta. Vastuullista, markkinoiden hyväksymää 
talouspolitiikkaa, on pyritty vahvistamaan vakaus- ja kasvusopimusta tiukentamalla. 
Neljännessä luvussa käyn läpi niitä toimenpiteitä mitä FM – raporteissa suositellaan 
euromaille talouspoliittisen liikkumatilan vahvistamiseksi. Keskeisessä asemassa on 
sopeuttaa julkinen kulutus vastaamaan tuloja. Rakenteellisilla uudistuksilla on 
tarkoitus saada valtioiden tulot vastaamaan menoja myös pidemmällä aikavälillä, 
jolloin demografisesta muutoksesta aiheutuvat kulut realisoituvat maksettaviksi. 
Heikossa taloustilanteessa toteutettujen julkisia menoja leikkaavien uudistusten 
ongelmana on niiden kokonaiskysyntää heikentävä vaikutus. Pahimmillaan julkinen 
velka lisääntyy, jopa absoluuttisesti, mittavista vyönkiristystoimenpiteistä huolimatta. 
Pitkän taantuman aiheuttama inhimillinen kärsimys, jota julkisten menojen 
leikkaukset ovat entisestään voimistaneet, uhkaa johtaa joidenkin euromaiden 
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kohdalla kehitystä väärään suuntaan. Useiden hyvinvointia mittaavien indikaattorien 
merkittävä heikkeneminen asettaa vallitsevan talouspoliittisen linjan voimakkaan 
kritiikin alaiseksi. 
Viimeisessä aineiston käsittelyluvussa tarkastelen FM – raporteissa ilmeneviä 
ristiriitoja julkisen kulutuksen rajoja kohtaan. Muutamat raporttien kohdat asettavat 
FM – raporttien julkisen kulutuksen rajoja koskevan logiikan ongelmalliseen valoon. 
Raporteissa annetaan ymmärtää, että julkisen kulutuksen rajat ovat tiukan 
markkinaehtoisia. Kuitenkin EKP:n nähdään, omalla toiminnallaan ja lausunnoillaan, 
voivan alentaa yksittäisten euromaiden valtionlainojen korkotasoa ja siten, ainakin 
potentiaalisesti, laajentaa julkisen kulutuksen rajoja. Lisäksi FM – raporttien tapa 
verrata euro- ja ei-euromaita keskenään, ottamatta huomioon valuuttaunionin 
keskeistä vaikutusta yksittäisten euromaiden mahdollisuuksiin harjoittaa haluamansa 
kaltaista talouspolitiikkaa, on ongelmallinen. 
















2 Tutkimuksen teoreettinen tausta: poliittinen talous ja Keynes 
 
 
Talous on merkittävä osa jatkuvasti muuttuvaa yhteiskunnallista todellisuutta. Se mitä 
pidämme taloutena ja millaisena talouden roolin yhteiskunnassa näemme, on jatkuvien 
yhteiskunnallisten kamppailujen ja muutosten kohteena. Vaikka taloustieteessä 
kulloinkin vallalla olevat ideat eivät suoraan määrittele harjoitettavaa 
talouspolitiikkaa, ovat taloustieteen ja talouspolitiikan suhteet tiiviit. Keynes 
korostikin ideoiden vaikutusta: ”[T]he ideas of economists and political philosophers, 
both when they are right and when they are wrong, are more powerful than is 
commonly understood. Indeed the world is ruled by little else.” (Keynes 2008 [1936], 
331). Keynesin itsensä vaikutus talousteoriaan ja talouspolitiikkaan on ollut suorastaan 
käänteentekevä. Toista maailmansotaa seuranneita 25–30 vuotta kutsutaankin 
toisinaan keynesiläisyyden kulta-ajaksi. Tuolloin Keynesin teoriat markkinoiden 
perustavanlaatuisesta epävarmuudesta ja valtioiden taloutta vakauttavasta roolista 
olivat taloustieteen valtavirtaa. 1970-luvulla tapahtuneen murroksen myötä Keynesin 
ajatusten nähtiin vanhentuneen. Useat teoreetikot korostivat markkinoiden itsesäätelyä 
ja valtioiden talouspoliittisen roolin tuntuvaa heikentämistä. Keynesin voikin nähdä 
lyhyehkönä poikkeuksena taloustieteen markkinoiden itsesäätelyä ja vapautta 
korostaneessa pidemmässä jatkumossa. 
Nykyisen finanssikriisistä alkunsa saaneen talouskriisin seurauksena Keynes on taas 
noussut pinnalle. Jopa Yhdysvaltain keskuspankin pitkäaikainen pääjohtaja Alan 
Greenspan myönsi, että oli luottanut liikaa vapaiden markkinoiden itsensä korjaavaan 
voimaan (Andrews 2008). Keynesin aikansa valtavirtaisen taloustieteen kritiikkiin 
pohjaaville teorioille oli jälleen kysyntää. Etenkin kun lähes 80 vuotta hänen 
pääteoksensa julkaisemisen jälkeen samat vanhat käsitykset hallitsevat edelleen suurta 
osaa taloustieteestä (Skidelsky 2009, 76, 108–114). Keynesin klassisen taloustieteen 
kritiikki korostaa mielestäni hänen laaja-alaista käsitystä taloudesta, jossa talous 
nähdään erottamattomana osana muuta yhteiskuntaa. Keynesin työtä ovat erilaisista 
näkökulmista jatkaneet lukuisat talous- ja yhteiskuntatieteilijät. Yhdysvaltoihin 1930-
luvun loppupuolella emigroitunut keynesiläinen taloustieteilijä Abba Lerner on 
edistänyt kehittämässään funktionaalisen rahoituksen teoriassa myös Keynesille 
keskeistä täystyöllisyyden tavoittelua. Lernerin huomiot valtioiden rahankäytön 
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mahdollisuuksista ja toivottavuudesta asettavat vallitsevat käsitykset julkisen 
kulutuksen rajoista mielenkiintoiseen valoon. 
 
 
2.1 Politiikka ja talous 
 
Sen, mitä politiikalla tarkoitetaan, voi ymmärtää monin eri tavoin. Kapeimmillaan 
politiikan tutkimuksen kohteena nähdään ainoastaan erityiset poliittiset instituutiot, 
kuten valtiolliset laitokset ja poliittiset puolueet. Politiikan laajan käsityksen mukaan 
politiikkaa on kuitenkin kaikkialla. Ihmisten väliseen kanssakäymiseen liittyy aina 
erilaisia neuvottelujen ja kamppailujen kohteena olevia käsityksiä, kiistoja, tulkintoja 
ja tapoja (Paloheimo & Wiberg 1996, 44). Valta ja valtasuhteet ovatkin väistämättä 
läsnä kaikessa kanssakäymisessä. Toiminnallamme luomme, uusinnamme ja 
haastamme jatkuvasti sosiaalisia käytäntöjä (Eskelinen 2013). Politiikan laajan 
käsityksen mukaan myös talous ja talouteen liittyvät käytännöt ovat poliittisia. Talous 
onkin nähtävissä yhtenä politiikan tarkastelemisen, tekemisen ja esittämisen tapana 
(ks. esim. PTTS 2013). 
Pidän itseäni osana kasvavaa yhteiskuntatieteilijöiden joukkoa, jotka ovat viime 
aikoina alkaneet tutkia töissään taloutta politiikan tutkimuksen välinein. Tätä 
hajanaista kenttää yhdistää käsite poliittinen taloustiede, joka kokoaa alleen 
yhteiskuntatieteilijöitä lukuisista eri oppiaineista (Eskelinen 2013). Pidän talouden 
tutkimista politiikan tutkimuksen välinein hyvin tärkeänä siksi, että valtavirtaisen 
taloustieteen piirissä talous esitetään turhan usein politiikasta irrallisena alueena, jossa 
toimitaan talouden lainalaisuuksien piirissä (ks. esim. Teivainen 2000, 19–25). 
Politiikan laajan käsityksen mukaan näin ei tietystikään ole, vaan politiikka on läsnä 
taloudessa siinä missä kaikessa muussakin ihmisten välisessä kanssakäymisessä. 
Poliittisen taloustieteen suosiota lienee viime aikoina lisännyt talouden 
yhteiskunnallisen merkityksen kasvu. Talous ja talouden piiristä tutut käsitteet ja 
toimintatavat ovat yhä useammin läsnä sellaisilla elämän osa-alueilla, joilla niitä ei 
perinteisesti ole totuttu näkemään. Tieteenfilosofi Uskali Mäen mukaan kyse on 
maailmaa voimakkaasti muokkaavasta markkinaistumisen prosessista. 
Markkinaistumisen prosessilla Mäki tarkoittaa sitä, että maailmaa 
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markkinakäsitteistön avulla luonnehtiva puhe on kasvussa ja ”maailma on matkalla 
kohti universaalia markkinaontologiaa” (Mäki 2013, 102). Heikki Patomäki kuvaa 
kyseistä prosessia puhumalla taloustieteen imperialismista. Usko taloustieteen 
väitteiden universaaliuteen on johtanut niiden soveltamiseen yhä useammilla 
yhteiskunnan osa-alueilla. Väitteiden universaaliudesta puhuttaessa unohdetaan, että 
taloustiede tutkii ihmistä yhteiskunnassa ja, että kyseinen tutkimuskohde on 
välttämättä avoin ja historiallinen (Patomäki 2013, 27–28). Koska talouden ja 
talouspuheen merkitys on lisääntynyt viime aikoina merkittävästi, tulee filosofien 
Mäen mukaan kiinnittää entistä enemmän huomiota taloustieteen ajatusvälineiden 
kriittiseen analyysiin ja kyseenalaistamiseen (Mäki 2013, 122). Mäkeä mukaillen 
näen, että myös yhteiskuntatieteilijöiden tulisi filosofien tavoin pöyhiä taloustieteen 
oletuksia, teorioita ja väitteitä. 
Mielestäni poliittinen taloustiede on yksi vastaus taloustieteen imperialismiin. 
Poliittisen taloustieteen tulisikin Eskelisen mukaan tutkia valtavirtaisen taloustieteen 
lainalaisuuksien ”voimaan saattamisen ja voimassa pitämisen ehtoja ja haastamisen 
mahdollisuuksia” (Eskelinen 2013 16–17). Pyrkimyksenä on toisin sanoen politisoida 
valtavirtaisen taloustieteen lähtökohtia, oletuksia, menetelmiä ja väitteitä. 
Politisoinnilla tarkoitan aiemmin epäpoliittisina pidettyjen valtasuhteiden poliittisen 
luonteen korostamista (ks. esim. Teivainen 2013, 37). Politisoinnilla voidaankin 
pyrkiä avaamaan talouden ja talouspuheen poliittista luonnetta. Tällöin voidaan 
Poliittisen talouden tutkimuksen seuran puheenjohtajan Ville-Pekka Sorsan tavoin 
todeta, että ”Talouden rakenteet ja käytännöt ovat […] poliittisia valintoja siinä missä 
kaikki muutkin yhteiskunnalliset asiat” (PTTS 2013). Pureutumalla IMF:n käsityksiin 
julkisen kulutuksen rajoista pyrin nostamaan esiin rajoihin liittyvien rakenteiden ja 
käytäntöjen poliittisen luonteen. 
Tutkimuksen teoreettinen lähtökohta nojaa siis laajaan käsitykseen politiikasta, jonka 
mukaan kaikki inhimillinen kanssakäyminen on poliittista. Kanssakäymiseen liittyy 
väistämättä erilaisia neuvottelujen ja kamppailujen kohteena olevia käsityksiä, kiistoja 
ja tulkintoja. Myös talous ja talouteen liittyvät käsitykset ja tulkinnat ovat poliittisia, 
vaikka valtavirtaisen taloustieteen piirissä talous esitetäänkin turhan usein 
omalakisena politiikasta irrallisena ”alueena” (ks. esim. Teivainen 2000, 19–25). 
Politiikan laajan käsityksen mukaisesti korostan tutkimuksessani euroalueen maiden 
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2.2 Talous yhteiskunnassa 
 
1970-luvun lopulta vallalla on ollut tekninen, epäpoliittisuutta korostava puhe 
valtioiden talouspolitiikan liikkumatilasta. Julkisen kulutuksen mahdollisuudet ja rajat 
on usein otettu annettuina erilaisilta neutraaleina pidetyiltä asiantuntijatahoilta kuten 
valtiovarainministeriöltä. Mikäli rajojen määrittely luovutetaan demokraattisen 
prosessin ulkopuolelle, luovutetaan sinne samalla merkittävä osa talouspoliittista 
vallankäyttöä (Eskelinen & Sorsa 2011, 7-8). Erilaisten asiantuntijatahojen arvioihin 
nojautumisen lisäksi julkisen kulutuksen rajoja on kirjattu entistä enemmän valtioiden 
talouspolitiikkaa sitoviin sääntöihin ja sopimuksiin, hyvänä esimerkkinä EU:n vakaus- 
ja kasvusopimus. Talouden laaja-alainen käsitteellistäminen auttaa ymmärtämään 
nykyisten taloutta ja talouspolitiikkaa koskevien käsitysten ja sääntöjen historiallisia 
taustoja ja siten hahmottamaan niiden rajoja sekä toisin toimimisen mahdollisuuksia. 
Mikäli taloutta ajatellaan osana jatkuvasti muuttuvaa yhteiskunnallista prosessia, tulee 
talouden ja siihen liittyvien ilmiöiden poliittisuus selkeästi esille. 
Talouden voidaan laajasti ottaen ajatella tarkoittavan ainakin kolmea asiaa. Ensiksi 
talous voidaan nähdä ihmisyhteisöjen ja luonnonympäristön välisenä tuotannollisena 
aineenvaihduntana, jossa tuotetaan elämän jatkumisen aineelliset edellytykset. Tässä 
yleisessä merkityksessä talous liittyy kaikkiin ihmisyhteisöihin, sillä ihmisten täytyy 
ruumiillisina olentoina huolehtia olemassaolonsa aineellisista edellytyksistä. Toiseksi 
talous voidaan nähdä markkinavaihtona. Vaikka markkinavaihtoa on esiintynyt 
tuhansia vuosia, sen merkitys tärkeänä yhteiskuntaa järjestävänä periaatteena on 
kuitenkin suhteellisen nuori. Karl Polanyi nimitti kapitalismin läpimurtoon 
elimellisesti liittyvää markkinavaihdon merkityksen kasvua ”suureksi murrokseksi”, 
jonka myötä kaikkea toimintaa aletaan ainakin periaatteessa jäsentää markkinoiden ja 
kaupankäynnin puitteissa (ks. myös Mäki 2013). Kolmanneksi talous voidaan nähdä 
elämää jäsentävänä kulttuurisena merkityskehyksenä. Tällöin talouden ulkopuolista 
elämää aletaan jäsentää taloudesta peräisin olevilla käsitteillä (ks. myös Teivainen 
25 
 
2000). Esimerkiksi eurooppalaisten maahanmuuttajien käsitys maan omistuksesta oli 
intiaaneille vieras. Saavuttaessaan hegemonisen aseman teki se intiaanien perinteisen 
elämäntavan lopulta mahdottomaksi (Heiskala & Virtanen 2011, 15–21). 
Markkinoiden rooli yhteiskuntia järjestävänä periaatteena on kasvanut huomattavasti 
1700-luvun lopulta alkaen, jolloin Polanyi näki suuren murroksen tapahtuneen 
(Polanyi 2009). Markkinoiden toivottavasta roolista on olemassa lukuisia toisistaan 
poikkeavia näkemyksiä. Esimerkiksi ortodoksisen taloustieteen mukaan markkinat 
ovat itsensä korjaavia ja pyrkivät vapaaksi jätettyinä kohti kaikille edullista tasapainoa 
(Patomäki & Teivainen, 2003, 22–23). Ortodoksiselle käsitykselle vastakkaisena 
voidaan pitää Polanyin näkemystä, jonka mukaan nojautuminen pelkästään 
markkinamekanismiin synnyttää yhteiskunnan peruselementtejä hajalle jauhavan 
”saatanallisen myllyn” (Heiskala & Virtanen 2011, 26). 
Keynesin käsitykset markkinoiden ja yhteiskunnan suhteesta ovat vaikuttaneet 
valtavasti koko 1900-luvun talouspolitiikkaan. Keynesin nimi nouseekin jatkuvasti 
esiin talouspolitiikkaa ja sen mahdollisuuksia käsittelevässä kirjallisuudessa. 
Menneillään olevan talouskriisin alkuvaiheissa Keynesin käsitykset vastasyklisestä 
finanssipolitiikasta nousivat politiikkatoimenpiteiden keskiöön (ks. esim. Skidelsky 
2009). Monien uusklassisen taloustieteen vaihtoehtojen voikin nähdä tavalla tai 
toisella palautuvan Keynesin ajatuksiin (Eskelinen & Sorsa 2011, 8-9). 
 
 
2.3 Keynes poikkeuksena 
  
Keynesin vuonna 1936 julkaisema pääteos The General Theory of Employment, 
Interest and Money kritisoi silloista taloustieteessä vallinnutta laissez-faire4 ajattelua, 
jonka mukaan vapaat markkinat säätelevät itse itseään. Vapaisiin markkinoihin 
nojaava ajattelu oli kokenut kovan kolauksen jo vuoden 1929 pörssiromahduksen ja 
sitä seuranneen suuren laman myötä. Niinpä Keynesin markkinoiden 
perustavanlaatuista epävarmuutta korostava kritiikki osui kohteeseensa. Keynesin 
                                                          
4 Käsite laissez-faire tulee ranskan kielestä ja tarkoittaa kirjaimellisesti ”antaa tehdä”. Talouteen 
liittyen käsitteellä viitataan tilanteeseen, jossa valtiovalta ei puutu vapaiden markkinoiden toimintaan 
(Oxford Dictionaries 2015). 
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ajatukset kapitalismin säätelyn ja valtioiden markkinoita vakauttavan roolin puolesta 
institutionalisoitiin Bretton Woods – järjestelmän myötä osaksi kansainvälisen 
talouden hallintaa, tosin Keynesin kunnianhimoisia suunnitelmia 
vaatimattomammassa muodossa (Patomäki & Teivainen 2003, 53–56). 
Keynesiläinen markkinoiden säätelyä korostanut ”kulta-aika” kesti toisen 
maailmansodan päättymisestä 1970-luvulle saakka. Tuona aikana suurinta osaa niin 
kutsutuista kehittyneistä maista alettiin pitää hyvinvointivaltioina. Eräänä 
päätepisteenä kyseiselle ajanjaksolle pidetään Opecin ensimmäistä öljyshokkia 
vuonna 1973. Tosin siitä, kuinka keynesiläistä tuo noin neljännesvuosisadan mittainen 
vakaan kasvun ja kriisittömyyden ajanjakso todellisuudessa oli, on käyty jonkin verran 
keskustelua. Joidenkin kriitikoiden mukaan Keynesin ajatukset laimennettiin melko 
nopeasti osaksi sitä valtavirtaista teoriaperinnettä jota Keynes itse nimenomaan kritisoi 
(Skidelsky 2009, 102, 116–118). Joka tapauksessa aikakautta leimasivat Keynesin 
töissään painottamat seikat, kuten valtioiden ylläpitämä vakaa ja korkea työllisyys 
sekä kansainvälisen talouden tiukka säätely. Valtioilla ajateltiin olevan keskeinen rooli 
vakaan talouden ylläpidossa (mt., 101, 117; Patomäki ja Teivainen 2003 53–58; Desai 
2008, 263–266). Talouden vakauden kannalta huomionarvoista on, että 
keynesiläisyyden ”kulta-aikana” finanssikriisit loistivat poissaolollaan. Ajanjakson 
aikana ei koettu ainuttakaan finanssikriisiä (Lordon 2010, 31). 
Käänne keynesiläisestä valtioiden roolia talouden vakauttamisessa korostaneesta 
aikakaudesta takaisin kohti markkinoiden merkitystä painottavaa suuntausta tapahtui 
hiljalleen 1970-luvun myötä (Skidelsky 2009, 101). Klassiseen taloustieteeseen 
nojaavat tieteilijät olivat rakentaneet vapaisiin markkinoihin nojaavaa 
keynesiläisyyden kritiikkiä ahkerasti jo 1950- ja 60-luvuilta saakka. 1970-luvun 
öljykriisit, voimistunut inflaatio ja työttömyyden kasvu avasivat poliittisen tilan 
suorastaan paradigmaattiselle talouspoliittiselle muutokselle. Muutoksen myötä 
valtioiden taloudellisesta roolista tuli talouden vakauttajan sijaan talouden ongelmien 
keskeinen syy. Ratkaisuina talouden ongelmiin nähtiin markkinoiden säätelyn 
purkamisen ja yksityistämisen kaltaiset valtioiden taloudellista roolia pienentävät 
toimenpiteet. Reaganin ja Thatcherin valtaannousujen myötä 1970- ja 1980-lukujen 
taitteessa tämä uusliberalismiksi kutsuttu suuntaus vakiinnutti asemansa keskeisenä 
valtioiden toimintaa ohjaavana talouspoliittisena teoriana (Desai 2008, 305–306). 
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Markkinoiden roolia keskeisenä yhteiskuntaa järjestävänä periaatteena on korostettu 
laajasti ympäri maailmaa aina Reaganin ja Thatcherin ajoista saakka. Talouden 
globalisoitumisen myötä kaikenlaisia kaupan ja pääoman esteitä on purettu 
systemaattisesti muun muassa GATT/WTO:n, IMF:n ja Maailmanpankin kaltaisten 
hallitustenvälisten organisaatioiden toimesta. Keskeistä tälle uusliberalismin 
sävyttämälle ajanjaksolle on ollut käsitys markkinoiden itsesäätelystä (ks. esim. 
Patomäki & Teivainen 2003, 22–23). 
Uusliberalismiin nojaavaa politiikkaa on kritisoitu voimakkaasti etenkin Aasian 
kriisistä 90-luvun lopulta lähtien. Kritiikissä on painotettu ennen kaikkea voimakkaasti 
lisääntyneitä talouskriisejä sekä työttömyyden ja eriarvoisuuden kasvua (Stiglitz 2002, 
89–132). Uusliberalismin myötä valtioiden talouspoliittisen liikkumatilan on nähty 
kapenevan ikään kuin uudenlaisen markkinoiden ensisijaisuutta korostavan 
”perustuslain” ehdollistamana. ”Perustuslain” hengessä yksityisen pääoman oikeuksia 
tulisi vahvistaa siten, että pääoman olisi mahdollista hakeutua vapaasti sinne, missä 
sillä olisi kulloinkin korkein odotettavissa oleva tuotto. Yksittäisten valtioiden ei tulisi 
säädellä pääomien liikkeitä millään tavoin, eikä harjoittaa kilpailua vääristävää, 
kotimaista pääomaa tukevaa, politiikkaa. (Gill 2008, 169–175). 
Keynesin ajattelu on mahdollista nähdä poikkeuksena muuten valtavirtaisessa 
ajattelussa. Niinpä toista maailmansotaa seurannut keynesiläinen neljännesvuosisata, 
jonka aikana käsitys markkinoiden itsesäätelystä haastettiin, muodostaa poikkeaman 
muuten markkinoiden ensisijaisuutta korostaneelle ortodoksiselle ajattelutavalle 
(Patomäki & Teivainen 2003, 22–23). Keynesin teorioilla on ollut ja on edelleen, 
etenkin nykyisen talouskriisin myötä merkittävä vaikutus harjoitettuun 
talouspolitiikkaan. Sen vuoksi on paikallaan tarkastella lyhyesti Keynesin olennaisinta 
ortodoksisen talousteorian kritiikkiä. 
 
 
2.4 Ortodoksisen talousteorian kritiikki a la Keynes 
 
”I shall argue that the postulates of the classical theory are applicable to a special 
case only and not to the general case… Moreover, the characteristics of the special 
case assumed by the classical theory happen not to be those of the economic society 
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which we actually live, with the result that its teaching is misleading and disastrous if 
we attempt to apply it to the facts of experience.” (Keynes 2008 [1936], 5) 
Keynes oli klassisen talousteorian voimakas kriitikko ja korosti eroa oman, 
kokonaisvaltaisen, ja klassisen teorian välillä, jota hän piti ainoastaan yleisen teoriansa 
erityistapauksena. Keynesin elämäkerturi Robert Skidelskyn mukaan Keynes 
suhtautui kriittisesti etenkin neljää keskeistä käsitettä kohtaan, joiden voidaan katsoa 
muodostaneen ennen Keynesiä vallinneen taloustieteen perustan. Käsitteet ovat 
niukkuus, rahan neutraalius, talouden tasapainohakuisuus ja idealistiset mallit 
(Skidelsky 2009, 76). Mielestäni Keynesin kritiikki klassista ortodoksiaa kohtaan 
valaisee hyvin hänen ajattelunsa peruslähtökohtia ja auttaa ymmärtämään Keynesin 
ajattelun ja taloustieteen ortodoksian välisiä ratkaisevia eroja. Keynesin kritiikin 
tarkastelu helpottaa myös ymmärtämään erilaisten talousteoreettisten käsitysten 
suhdetta valtioiden harjoittamaan talouspolitiikkaan ja sen mahdollisuuksiin. 
Niukkuuden logiikka on kuulunut keskeisesti taloustieteeseen aina Adam Smithin 
ajoista saakka. Niukkuudella tarkoitetaan resurssien niukkuutta suhteessa ihmisten 
tarpeisiin ja haluihin. Ranskalaisen taloustieteilijän J.B. Sayn (1767–1832) mukaan 
nimetty Sayn laki: ”tarjonta luo oman kysyntänsä” on johdettavissa tästä niukkuuden 
logiikasta. Sayn laki nojaa käsitykseen niukkuuden maailmasta, jossa ei koskaan 
esiinny työttömyyttä. Ongelmana on kysynnän puutteen sijaan kuinka tuottaa 
tarpeeksi. Keynes kiisti Sayn lain mukaisen käsityksen tarjonnan ja kysynnän välisestä 
logiikasta ja väitti, että jopa normaaleissa olosuhteissa kysyntä saattoi jäädä 
huomattavasti tarjontaa pienemmäksi. 1930-luvun laman aikaan olikin hyvin ilmeistä, 
että kysyntä jäi huomattavasti tarjonnasta. Keynesin käsitys kysyntävajeesta liittyi 
keskeisesti hänen näkemykseensä rahasta arvon säilyttäjänä ja mahdollisuutena lykätä 
nykyhetken kulutusta tulevaisuuteen (Skidelsky 2009, 76–78). 
Klassisen ortodoksian mukaan raha ei muuttanut ”vaihtokauppatalouden” logiikkaa 
muuten kuin kaupankäyntiä sujuvoittamalla. Rahan myötä siirryttiin ainoastaan ikään 
kuin toimivampaan versioon ”vaihtokauppataloudesta”. Rahalla itsellään ei nähty 
olevan vaihdon ulkopuolista roolia vaan sitä pidettiin taloudellisen vaihdon kannalta 
neutraalina. Niinpä klassisen ortodoksian mukaan rahan määrän vaihtelu vaikutti 
rahan kvantiteettiteorian mukaisesti ainoastaan talouden hintatasoon muuttaen sitä 
samassa suhteessa rahan määrän kanssa. Keynes ei nähnyt rahaa yhtä yksipuolisesti 
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vaan korosti rahan roolia vaihdon välineen lisäksi arvon säilyttäjänä. Niinpä raha 
tulikin Keynesin mukaan nähdä myös keinona kytkeä nykyhetki tulevaisuuteen 
(Skidelsky 2009, 78). Ihmisten ei siis tarvinnut kuluttaa kaikkea rahaa välittömästi, 
vaan he pystyivät hamstraamaan sitä ”pahojen päivien” varalle. Keynesin käsitys 
rahasta linkkinä nykyhetken ja tulevaisuuden välillä avaa mielestäni erittäin 
mielenkiintoisia näkökulmia rahainstituution monisyiseen poliittiseen luonteeseen. 
Kiistäessään rahan neutraaliuden Keynesin käsitys mahdollistaa raha-instituution 
tarkastelun laaja-alaisesti, jatkuvasti elävänä sosiaalisena suhteena kaikkine 
valtapoliittisine ulottuvuuksineen (ks. esim. Auvinen 2010). 
Klassinen taloustiede näki talouden analogisena Newtonin fysiikalle. Talous kuvattiin 
mallina, jossa lukuisten itsenäisten subjektien toiminta ja reaktiot johtavat 
tasapainotilaan. Adam Smith piti rationaalisten omaa etuaan tavoittelevien yksilöiden 
toimintaa vapaakaupan leimaamassa ympäristössä maan vetovoimaan rinnastettavana 
voimana. Talouden nähtiin siis hakeutuvan luonnollisesti tasapainoon hyödyntäen 
samalla resursseja optimaalisesti, niukkuuden logiikan hengessä. Taloustieteilijät eivät 
kiistäneet häiriöiden esiintymistä mutta korostivat talouden hakeutuvan shokkien 
jälkeen takaisin täystyöllisyyden leimaamaan normaalitilaan. Häiriöitä aiheuttaviin 
tekijöihin ei kiinnitetty kovinkaan paljon huomiot, vaan taloustieteilijät keskittyivät 
tutkimaan taloutta tasapainottavia pysyviä voimia. Keynes piti lyhyen aikavälin 
häiriöiden merkityksen laiminlyömistä hyvin haitallisena ja korosti näkökulmaansa 
lausahduksellaan: ”pitkällä aikavälillä olemme kaikki kuolleet”. Talouden tasapainon 
odottaminen, joka mahdollisesti pitkällä aikavälillä toteutuisi, olisi inhimillisesti 
erittäin vahingollista. Ajan mittaan Keynes hylkäsi koko taloustieteeseen omaksutun 
Newtonilaisen tasapainomallin ja korosti talouden moraalista luonnetta. Keynesin 
mukaan arvot, motiivit ja odotukset tulee ottaa taloustieteessä vakavasti (Skidelsky 
2009, 79–81). 
Klassinen koulukunta käytti palkkojen ja hintojen täydellisen jouston, täydellisen 
kilpailun ja täydellisen informaation kaltaisia oletuksia teoreettisten malliensa 
lähtökohtina. Keynes kritisoi kyseisiä oletuksia ja korosti realististen mallien 
merkitystä. Keynesin mukaan klassisen taloustieteen käyttämät idealistiset 
lähtökohdat tekevät taloustieteestä reaalimaailmalle hyödytöntä. Talousteorioiden 
tulisi Keynesin mielestä käsitellä maailmaa sellaisena kuin se on, eikä kehitellä 
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ideaalimaailmaa, jonka avulla reaalimaailman kysymyksiä on mahdotonta tutkia 
(Skidelsky 2009, 82–83).  
Vaikka Keynesin kritiikki klassisen taloustieteen perusolettamuksia kohtaan oli 
voimakasta, hallitsevat kyseiset käsitykset edelleen suurta osaa taloustieteestä 
(Skidelsky 2009, 76, 108–114). Keynesin käsityksiä kylläkin integroitiin vallitsevaan 
talousteoriaan mutta usein vesitetyssä muodossa (Davidson 2007, 140). 
Makrotaloustieteessä vaikuttaa nykyään kaksi hallitsevaa koulukuntaa: uusklassinen 
koulukunta (New Classical) ja uuskeynesiläinen (New Keynesian) koulukunta. 
Koulukunnat jakavat kuitenkin siinä määrin samankaltaiset teoreettiset 
taustaoletukset, että niistä puhutaan jopa yhtenä uusklassisena synteesinä (New 
Neoclassical Synthesis) (Skidelsky 2009, 22, 110). Taloustiede eroaakin siten muista 
yhteiskuntatieteistä, että yhden ajatussuunnan voidaan katsoa hallinneen alaa 1970-
luvulta saakka (Eskelinen & Sorsa 2011, 8-9). 
Keynesin kritiikistä huolimatta edelleen voimissaan olevat valtavirtaisen taloustieteen 
käsitykset tuntuvat teoreettisesta lähtökohdastani käsin vähintäänkin eriskummallisia. 
Huolimatta siitä, että useat valtavirran taloustieteilijät pitävät luonnontieteiden 
metodologiaa jossain määrin esimerkkinään ja vakavasti otettavan tieteen mittapuuna, 
tuntuu käsittämättömältä, kuinka kapeisiin teoreettisiin käsityksiin ihmisten 
toiminnasta he tukeutuvat (ks. esim. Davidson 2012). Taloustiede on kuitenkin 
yhteiskuntatiede siinä missä vaikkapa kansainvälisten suhteiden tutkimuskin. Niinpä 
onkin hieman outoa, kuinka ihmisten toimintaan väistämättä liittyvät historialliset ja 
avoimet prosessit on teoreettisissa malleissa jätetty pitkälti huomiotta. 
 
 
2.5 Abba Lerner ja julkinen kulutus 
  
”In brief, Functional Finance rejects completely the traditional doctrines of “sound 
finance” and the principle of trying to balance the budget over a solar year or any 
other arbitrary period.” (Lerner 1943, 41) 
Yhdysvalloissa vaikuttanut taloustieteilijä Abba Lerner (1903–1982) kehitteli 
Keynesin Yleisen teorian pohjalta funktionaaliseksi rahoitukseksi kutsumansa 
talouspoliittisen doktriinin. Keynesin tavoin Lerner piti talouspolitiikan keskeisenä 
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tavoitteena täystyöllisyyden saavuttamista. Funktionaalisen rahoituksen ensimmäisen 
periaatteen mukaan julkisen vallan tulee huolehtia riittävän korkeasta 
”kokonaistulotasosta” siten, että ”kaikkien halukkaiden työllistämiseksi vaadittava 
tuotantomäärä voidaan myydä markkinoilla” (Ahokas & Holappa 2014, 315). 
Huolehtiakseen täystyöllisyydestä valtiot voivat keventää verotustaan tai lisätä 
menojaan aina kun työllisyys jää täystyöllisyystavoitteesta. Periaatetta noudattaessaan 
valtio saattaa päätyä kuluttamaan enemmän kuin se kerää verotuloina tai vastaavasti 
keräämään kulutustaan enemmän verotuloja. Tästä ei Lernerin mukaan tule vetää 
moraalisia johtopäätöksiä valtion hyvin tai huonosti toimimisesta. Valtion yli- tai 
alijäämien muodostuminen riippuu taloustilanteesta ja on aina alisteinen 
täystyöllisyystavoitteen saavuttamiselle (mt., 315–317). 
Funktionaalisen rahoituksen toisen periaatteen mukaan valtion tulee lainata valuuttaa 
vain silloin kun se haluaa yksityisen sektorin pitävän halussaan vähemmän valtion 
valuuttaa suhteessa valtion velkakirjoihin. Yleensä valtion velkakirjojen 
liikkeellelaskut ja poisostot liittyvät keskuspankin korkotavoitteiden ylläpitoon. 
Funktionaalisen rahoituksen ideana on jatkuva kysynnän säätely. Kysyntää ei pidä 
lisätä tai vähentää ainoastaan talouden lasku- ja noususuhdanteiden aikaan, vaan 
kysynnän säätelyn tulee olla jatkuvaa ja tähdätä täystyöllisyyden saavuttamiseen (mt., 
2014, 317–318). 
Lernerin hahmottelemaa funktionaalista rahoitusta harjoittava valtio on hyvin 
aktiivinen taloudellinen toimija. Kyseisen kaltainen valtio poikkeaa merkittävästi 
euroalueen valtioista, joita velvoitetaan tiukkojen sitovien sääntöjen puitteissa 
harjoittamaan niin kutsuttua ”sound finance” henkistä talouspolitiikkaa, jonka Lerner 
hylkäsi. Lerner ei nähnyt tasapainotettuihin budjetteihin tähtäämistä 
tarkoituksenmukaisena tavoitteena. Mikäli tasapainoisiin budjetteihin päädyttiin 
täystyöllisyyttä tavoiteltaessa, ei Lerner pitänyt sitä millään tavalla parempana kuin 
alijäämäisiin tai ylijäämäisiin budjetteihin päätymistä. Euroalueella tasapainoisiin 
budjetteihin pyrkiminen on puolestaan nostettu keskeiseksi talouspoliittiseksi 
tavoitteeksi, tosin vuoden 2005 vakaus- ja kasvusopimuksen uudistuksesta lähtien 
joustavasti taloustilanne huomioon ottaen. 
Lernerin mukaan rahapoliittisesti itsenäiselle valtiolle rahamääräiset menot eivät ole 
ongelma. Toisin sanoen valtio, jolla on oma valuutta ja keskuspankki ja joka ei ole 
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merkittävissä määrin velkaantunut ulkomaisissa valuutoissa, voi halutessaan ostaa 
kaiken omassa valuutassaan kaupan olevan. Rahapoliittisesti itsenäisen valtion oma 
valuutta ei voi koskaan loppua siltä kesken, koska valtio on keskuspankkinsa kautta 
oman valuuttansa ainoa liikkeellelaskija. Se, että valtiolla on varaa, ei Lernerin 
mukaan tarkoita sitä, että valtion tulisi käyttää rahaa loputtomasti. Valtion ”liiallinen” 
kulutus saattaa johtaa muun muassa inflaatioon, valuuttakurssin heikkenemiseen, 
yksityisen sektorin kuihtumiseen ja taloudellisten kannustinten katoamiseen. Julkista 
kulutusta rajoittavat budjetit ovat myös hyvä tapa hallita ja arvioida julkisen sektorin 
toimia (Wray 2012, 188–195). 
Tutkimukseni kannalta Lernerin teorian merkitys on siinä, että se tuo esiin euroalueen 
julkisen kulutuksen rajojen ”teennäisyyden”. Euroalueen valtioita sitovat EMU-
säännöt eivät ole luonnollisia rajoitteita, vaan poliittisten kamppailujen tulos. 
Euroalueen instituutiot kuitenkin lukitsevat vallitsevan talouspolitiikan siten, että sen 
muuttaminen tullee olemaan vaikeaa vielä senkin jälkeen kun sen poliittinen kannatus 
on hiipunut (ks. esim. Antola 2003, 111–116). 
Teoreettisen lähtökohtani mukaan talous ja talouteen liittyvät käytännöt ovat jatkuvien 
poliittisten kamppailujen kohteena. Keynesin klassista ortodoksiaa kohtaan 
suuntaama, edelleen relevantti, kritiikki avaa vallitsevan talousteorian ja siitä 
juontuvien talouspoliittisten toimintatapojen ja instituutioiden ongelmia. Keynes 
korosti oman teoriansa yleisyyttä suhteessa kritisoimansa teorian olettamuksiin, joita 
hän piti ainoastaan oman kokonaisvaltaisen teoriansa erityistapauksina. Mikäli 
Keynesinkin korostama talouden yhteiskunnallinen ulottuvuus otetaan vakavasti, eli 
talous nähdään laajasti yhtenä yhteiskunnallisena prosessina tai ”alueena” muiden 
joukossa, tulee kyseiset vallitsevan teorian epärealistiset olettamukset hylätä. 
Keynesiläinen taloustieteilijä Abba Lerner on mielestäni funktionaalisen rahoituksen 
teoriassaan kuvannut hyvin talouspolitiikan mahdollisuuksia silloin, kun 
talouspolitiikan tavoitteena pidetään jonkin julkisen päämäärän, kuten 






3 Julkisen kulutuksen rajojen logiikka 
 
 
Globaalista finanssikriisistä alkunsa saaneen talouskriisin myötä useiden valtioiden 
rahoitusasemat ovat heikentyneet huomattavasti. Euroalueella finanssikriisin 
seurauksena lisääntynyt julkinen velkaantuminen kärjistyi keväällä 2010 yhä keväällä 
2015 jatkuvaksi valuutta-alueen velkakriisiksi, joka uhkaa jopa koko valuutta-alueen 
koossapysymistä. Finanssikriisiä pian seuranneet elvytystoimet saivat väistyä kun, 
velkaantuneille valtioille ei nähty muita mahdollisuuksia kuin julkisten menojen 
sopeuttaminen vastaamaan tuloja. Etenkin kehittyneissä maissa käynnissä oleva 
ikärakenteen muutos lisäsi entisestään synkkiä pilviä euroalueen ylle. Suurten 
ikäluokkien ikääntymiseen liittyvien kustannusten nähdään rasittavan budjetteja 
jatkossa jopa moninkertaisesti finanssikriisin kuluihin verrattuna. 
Budjettialijäämien kasvattamisen ja pitkittämisen nähtiin johtavan markkinoiden 
luottamuksen heikkenemiseen, julkisesta velasta perittävien korkokulujen kasvuun ja 
lopulta maksukyvyttömyyteen. Kreikan ja muiden kriisimaiden kohtalo tuli välttää 
ylläpitämällä markkinoiden luottamusta valtioiden tiukkaan taloudenpitoon. 
Eurokriisi on siten nostanut valtioiden talouspoliittisen liikkumavaran rajallisuuden 
päivänvaloon. Julkisen kulutuksen rajoissa onkin osittain kyse siitä 
kulminaatiopisteestä, jonka jälkeen valtio ei kykene enää riittävän omaehtoisesti 
rahoittamaan menojaan. 
Euroopan unionin vakaus- ja kasvusopimus, jossa määritellään numeeriset 
enimmäisrajat julkisille alijäämille ja julkiselle velkaantumiselle, on hyvä esimerkki 
pyrkimyksestä artikuloida julkisen kulutuksen rajat eksplisiittisesti. Euromaita 
sakkojen uhalla sitovan sopimuksen lisäksi useat maat ovat viime vuosina kirjanneet 
kansallisiin lakeihinsa hieman vastaavia, enimmäisrajat julkisille alijäämille sisältäviä, 
sääntöjä. Sääntöjen myötä julkisen kulutuksen häilyvät rajat tehdään selkeiksi, ja 





3.1 Valtioiden rahoitusasemien heikkeneminen 
 
Maailmantalouden suurin finanssikriisi sitten vuoden 1929 uhkasi koko globaalin 
rahoitusjärjestelmän olemassaoloa. Valtioiden tuki finanssisektorille ja talouden 
laajempi elvytys kuitenkin estivät osaltaan talouden totaalisen, vuoden 1929 kriisiä 
seuranneen kaltaisen, romahduksen. Finanssikriisin myötä julkisten talouksien 
alijäämät ja velkaantuminen kasvoivat huomattavasti, etenkin kriisin eniten 
vaivaamissa kehittyneissä maissa. Alun elvyttävän talouspolitiikan jälkeen 
euroalueella on käännytty julkisten talouksien sopeuttamistoimien kannalle. 
Viimeistään Kreikan ajautuminen maksukyvyttömyyteen ja päätyminen troikan 
järjestelemien tukipakettien saajaksi käynnisti euroalueen velkakriisin keväällä 2010. 
Velkakriisi on johtanut euroalueella mittaviin julkisten menojen leikkauksiin, etenkin 
niin kutsuttujen kriisimaiden kohdalla. Velkakriisin lisäksi euroalueen tilanteesta tekee 
haastavan kehittyneissä maissa paraikaa menneillään oleva demografinen muutos. 
Työssäkäyvän väestönosan suhde muuhun väestöön kasvaa eli maiden huoltosuhde 
heikkenee. Demografisesta muutoksesta aiheutuvat eläke-, terveydenhuolto ja muut 
ikääntymiseen liittyvät menot tulevat lähivuosikymmeninä kasvamaan entisestään ja 
tuottamaan siten nousupaineita julkisiin menoihin. 
 
 
3.1.1 Finanssikriisistä julkisten talouksien sopeutuksiin 
 
Nopeasti ympäri maailmaa levinnyt finanssikriisi sai alkunsa keväällä 2007 asuntojen 
hintojen nousun taittuessa ja kääntyessä laskuun Yhdysvalloissa. Asuntoluottoja oli 
niputettu yhteen kiinteistövakuudellisiksi arvopapereiksi eli arvopaperistettu ja myyty 
edelleen sijoittajille. Asuntoluottoja pidettiin yleisesti hyvin turvallisena 
sijoituskohteena, sillä vaikka yksittäiset velalliset eivät kykenisi hoitamaan lainojansa, 
ei luotonantajalle koituisi tappiota, koska asunnon arvonnousu kuittaisi menetetyt 
lainanlyhennykset. Niinpä asuntoluottoja myönnettiin Yhdysvalloissa alle priima 
tason (sub prime) lähes kenelle tahansa5. Mutta edes Yhdysvaltojen asuntomarkkinat 
eivät kasva loputtomiin. Asuntojen hintojen kääntyessä laskuun arvopaperistettujen 
                                                          
5 USA:ssa asuntolainoista puhuttiin jopa ninja (no income, no job, no asset)-lainoina. Lainojen 
vakuutena oli siis ainoastaan asuntojen arvonnousu (ks. esim. Lordon 2010). 
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asuntoluottojen arvot seurasivat perässä, saatellen niihin sijoittaneet rahastot 
vaikeuksiin. Siten asuntojen hintojen kääntyminen laskuun Yhdysvalloissa toimi 
laukaisevana tekijänä vakavimmalle talouskriisille sitten 1930-luvun (Evans 2013, 24–
26). 
Yhdenlaisena alkupisteenä finanssikriisin puhkeamiselle voidaan pitää Bear Stearns 
nimisen pankin kahden hedgerahaston konkurssia kesäkuussa 2007. Paljolti 
velkavivutuksella operoivat rahastot olivat sijoittaneet valtaosan rahoistaan 
asuntoluottojohdannaisiin. Velkavipu on toisaalta houkutteleva, sillä se 
moninkertaistaa tuotot asioiden sujuessa toivotusti, mutta toisaalta se johtaa 
vaikeuksien koittaessa ongelmiin (Lordon 2010, 121–122). Kesällä 2007 asiat eivät 
todellakaan sujuneet toivotusti. Pankkien epätietoisuus toistensa mahdollisista 
tappioista johti pankkijärjestelmän toimivuudelle keskeisten pankkien välisten 
rahamarkkinoiden kuihtumiseen. Estääkseen rahoitusjärjestelmän totaalisen 
romahduksen keskuspankit ympäri maailman pumppasivat rahaa pankkien välisille 
markkinoille. Keskuspankkien toimenpiteistä huolimatta pankkien tappiot kasvoivat 
Yhdysvaltalaisten asuntoluottojohdannaisten arvon jatkaessa luisuaan. Finanssikriisin 
kulminaatiopisteenä voidaan nähdä Yhdysvaltalaisen investointipankin Lehman 
Brothersin konkurssi syyskuussa 2008. Lehman Brothers oli yksi keskeisistä 
asuntoluottojohdannaisten kehittelijöistä ja sen vararikko käynnisti mittavan 
konkurssien ketjun. Lainananto tyrehtyi Yhdysvalloissa lähes kokonaan, jopa 
tunnetuimmilla yrityksillä oli vaikeuksia lainansaannissa. Kriisi levisi voimalla 
osakemarkkinoille, kurssit laskivat 20 % viikossa ympäri maailmaa ja koko globaali 
rahoitusjärjestelmä oli romahtaa (Evans 2013, 26–29). Britannian silloisen 
valtiovarainministeri Alistair Darlingin mukaan: “We were on the brink of a complete 
collapse of the world’s financial system” (Elliot & Treanor 2013). 
Rahoitusjärjestelmän romahduksen välttämiseksi useat valtiot tekivät suoria 
pääomasijoituksia vararikon partaalla hoippuviin pankkeihin. Sijoitusten myötä 
esimerkiksi Yhdysvalloissa valtiosta tuli maan kahden suurimman pankin pääomistaja, 
osa pankkijärjestelmää siis toisin sanoen kansallistettiin. Valtioiden väliintulo pysäytti 
konkurssiaallon, mutta pankkien luotonantoa se ei riittänyt elvyttämään. Luotonannon 
tyrehtymisen myötä investoinnit romahtivat ja Yhdysvaltoja kohtasi vakavin 
talouslama sitten 1930-luvun (Evans 2013, 28–29). Kriisi levisi nopeasti Eurooppaan 
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ja lopulta vuonna 2009 bruttokansantuote sukelsi Eurostatin mukaan euroalueen 
maissa keskimäärin 4,4 % (Eurostat 2014a). 
Talouden kriiseille tyypilliseen tapaan julkisten talouksien tulot vähenivät 
finanssikriisin myötä menojen lisääntyessä. Menojen ja tulojen välistä kuilua 
kasvattivat finanssikriisin myötä ennen kaikkea tuki rahoitussektorille, automaattiset 
vakauttajat, harkinnanvarainen elvytys ja kriisin aiheuttamat tulojen menetykset (FM 
1/09, 3, 23). Valtioiden toimet kompensoivat yritysten voimakkaasti vähentynyttä 
kulutusta ja estivät rahoitusjärjestelmän romahduksen (Evans 2013, 28–29). 
Vastasyklinen finanssipolitiikka eli elvyttäminen nousi useimpien maiden 
suosituimmaksi politiikkatoimeksi (Skidelsky 2009, 18–22). Finanssikriisin myötä 
heikentynyt taloudellinen tilanne johti kuitenkin julkisten talouksien velkaantumisen 
nopeaan kasvuun. Finanssikriisin vaikutuksia julkisten talouksien tilaan kuvataan 
ensimmäisen FM – raportin johdannossa:  
“The financial crisis is having major implications for the public finances of most 
countries. Direct fiscal support is being provided to the financial sector. Fiscal 
revenues are declining through the operation of automatic stabilizers and due to lower 
asset and commodity prices. Many countries are undertaking discretionary fiscal 
stimulus. The consequent fiscal deterioration is particularly strong for advanced 
countries, where the increase in both government debt and contingent liabilities is 
unprecedented in scale and pervasiveness since the end of the Second World War.” 
(FM 1/09, 3) 
Alkusanat toukokuun 2010 FM-raporttiin kirjoittaneen IMF:n silloisen pääjohtajan 
Dominique Strauss-Kahnin mukaan hyvin ajoitetut ja yhtäaikaiset finanssi- ja 
rahapoliittiset toimenpiteet estivät kuitenkin huomattavasti vakavampien seurausten 
toteutumisen (FM 10, 4). 
Globaalin rahoitusjärjestelmän romahduksen uhan siirryttyä taka-alalle, nousivat 
valtioiden mittava velkaantuminen ja niiden maksukykyä koskevat huolet yhä 
enemmän esiin. Yhtäältä pohdittiin sitä kuinka paljon taloudellisen tilanteen 
mahdollisesti entisestään heikentyessä julkisilla tahoilla olisi elvytysvaraa ja toisaalta 
sitä kuinka kyseisessä tilanteessa vakuuttaa markkinat valtioiden maksukyvystä. 
Taloudellisen tilanteen jatkuessa heikkona tai entisestään heikentyessä talouden 
elvyttämisestä pidättäytyminen saattaisi tulla jopa elvyttämistä kalliimmaksi. 
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Kuitenkin mitä enemmän valtion maksukykyä kuvaavat indikaattorit eli korko, 
korkohajonta ja valtionvelan maturiteetti heikkenevät, sitä vähemmän valtiolla on 
mahdollisuuksia harjoittaa elvyttävää talouspolitiikkaa. Valtiot olivat ikään kuin puun 
ja kuoren välissä, elvytystä tarvittaisiin, mutta olisiko siihen varaa? Mahdollisen 
elvytyksen tärkeimpänä kohteena nähtiin finanssisektori, mutta tarvittaessa 
elvytyksellä voitaisiin tukea myös talouden kokonaiskysyntää (FM 1/09, 39–40). 
Vuoden 2009 heinäkuussa julkaistu FM – raportti tuki vielä taloutta elvyttäviä 
toimenpiteitä, joskin kaikille raporteille tyypilliseen tapaan siinäkin korostettiin 
keskipitkän aikavälin tavoitteiden artikuloimisen tärkeyttä: 
”Fiscal policy should continue to support economic activity until economic recovery 
has taken hold (and, indeed, additional discretionary stimulus may be needed in 2010). 
However, the positive growth impact of fiscal expansion would be enhanced by the 
identification of clear strategies to ensure that fiscal solvency is preserved over the 
medium term.” (FM 2/09, 3) 
Käänne elvyttävästä talouspolitiikasta kohti julkisen sektorin sopeuttamista eli 
julkisten menojen leikkauksia ja verojen korotuksia oli nähtävissä vuoden 2010 
toukokuussa julkaistussa FM – raportissa. Taloudellisen tilanteen tasaantuessa 
elvyttävän talouspolitiikan nähtiin estäneen pahimpien skenaarioiden toteutumisen. 
Taloustilanteen toipumisen ohella käännettä kohti sopeutustoimia selittävät huolet 
valtioiden maksukyvystä. 
“Major fiscal consolidation will be needed over the years ahead. The increase in 
budget deficits played a key role in staving off an economic catastrophe. As economic 
conditions improve, the attention of policymakers should now turn to ensuring that 
doubts about fiscal solvency do not become the cause of a new loss of confidence[…]” 
(FM 10, 28) 
 
Toisaalta korostettiin että optimaalinen aikataulu elvytyksestä luopumiselle riippuu 
taloudellisista olosuhteista mutta toisaalta painotettiin, että joidenkin maiden tulisi 
markkinoiden paineen vuoksi harjoittaa kiristävää talouspolitiikkaa jo kuluvana 
vuonna (FM 10, 6). Euroalueen kohdalla käännettä voimistivat lisäksi valuutta-alueen 
omat sisäiset ongelmat. Markkinatoimijoiden huoli talouspoliittisen tilanteen 
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kehityksestä Kreikassa, Portugalissa, Irlannissa ja Espanjassa johtivat julkisesta 
velasta perittävien korkojen nousuun kyseisissä maissa (FM 10, 24). 
 
“Events in Europe are providing the clearest demonstration of the increased attention 
being paid by markets to differences in underlying fiscal conditions across countries, 
as borrowing conditions now vary across euro area members to an extent that would 
have been unimaginable in the recent past.” (FM 10, 5-6) 
 
Euroalueen jäsenvaltioiden väliset korkoerot olivat hyvin pienet aina Lehman 
Brothersin kaatumiseen, syksyyn 2008, saakka. Finanssikriisistä alkunsa saanut 
taloudellisen tilanteen epävarmuus johti kuitenkin korkoerojen kasvuun euroalueella 
(Blyth 2013, 80). Valtionlainojen korkojen nousu heikensi merkittävästi joidenkin 
euromaiden rahoitusasemia. Julkisten talouksien velkakriisistä alettiin puhua 
euroalueella viimeistään keväällä 2010 kun luottoluokittaja Standard & Poor’s laski 
Kreikan valtionlainojen luottoluokituksen roskalainakategoriaan. Huolta lisäsivät 
entisestään tiedot, joiden mukaan Kreikan hallitukset olivat vääristelleet talouden 
tunnuslukuja (Patomäki 2012, 13, 71–72). 
 
Vuoden 2011 FM – raportissa puheet julkisten menojen sopeutuksista olivat jo 
huomattavasti voimakkaammin esillä. 
 
“For the euro area, the challenge is to sustain fiscal consolidation, minimize its growth 
fallout, and address concerns about the adequacy of crisis resolution mechanisms. 
Countries under severe market pressure have no option but to implement their deficit 
reduction plans in full and without delay. Countries with more fiscal space could 
choose a more back-loaded profile should the macroeconomic environment 
deteriorate substantially.” (FM 11, vii). 
 
Voimakkaan markkinapaineen alaisilla mailla julkisten menojen sopeutuksille ei nähty 
olevan vaihtoehtoja. Enemmän talouspoliittista liikkumatilaa omaavien maidenkin tuli 




Vuoteen 2012 mennessä julkisten menojen sopeutustoimet olivat jo siinä määrin 
talouspolitiikan keskiössä, että 2012 vuoden FM – raportti oli jopa nimetty niiden 
mukaan Taking Stock: 
A Progress Report on Fiscal Adjustment (FM 12). Haasteellisesta taloustilanteesta 
huolimatta sopeutustoimissa oli raportin mukaan edistytty huomattavasti. 
 
”With growth weakening in many parts of the world and downside risks on the rise, 
fiscal consolidation remains challenging. However, considerable progress has been 
made over the last two years in strengthening the fiscal accounts following their sharp 
deterioration in 2008–09, and more is planned.” (FM 12, ix). 
 
Samassa raportissa tuotiin myös esiin julkisten menojen sopeutustoimien mahdolliset 
negatiiviset sosiaaliset seuraukset. Sopeutustoimet tulisikin pyrkiä toteuttamaan 
mahdollisimman reilulla tavalla, jotta ne olisivat kestäviä. 
 
“Large and protracted fiscal consolidation is likely to impose a social toll, raising the 
additional challenge of how to prevent adjustment from exacerbating the increase in 
income inequality accompanying the downturn in growth.” (FM 12, 34). 
 
”Preventing a significant worsening of the income distribution during the adjustment 
phase is critical to the sustainability of deficit reduction efforts, as a consolidation that 
is perceived as being fundamentally unfair will be difficult to maintain.” (FM 12, 50). 
 
Työttömyyden lisääntyminen nähtiin tärkeimpänä yksittäisenä tekijänä tuloerojen 
kasvun taustalla. Työttömyyttä vähentävinä toimenpiteinä voitaisiin muun muassa 
leikata työhön kohdistuvia veroja ja laajentaa väliaikaisia työllisyyttä tukevia 
ohjelmia. Työhön kohdistuvien verojen leikkauksia olisi tarvittaessa mahdollista 
kompensoida kulutusverojen tai kiinteistöihin kohdistuvien verojen nostoilla. 
Työttömyyden kasvun ohella korostettiin myös sopeutustoimien toteutustapojen 
sosiaalisia vaikutuksia. Muun muassa verotuksen progression ja kohdennettujen 
sosiaalietuuksien avulla olisi mahdollista tasapainottaa menoleikkausten aiheuttamia 




Julkisten talouksien sopeutustoimet jatkuivat myös tuoreimmassa tutkimuksen 
kohteena olevista FM – raporteista. Taloudellinen tilanne euroalueella on aina 
vuodesta 2008 saakka ollut hyvin heikko, muun muassa bruttokansantuote oli 
euroalueella edelleen vuonna 2013 vuoden 2008 tasoa alhaisempi (Eurostat 2014a). 
Talouden pitkittyvä taantuma onkin selvästi nähtävissä vuoden 2013 FM – raportissa. 
 
“High debt ratios amid persistently low growth in advanced economies and emerging 
fragilities in the developing world cast clouds on the global fiscal landscape.” (FM 
13, vii). 
 
Vuoden 2013 FM – raportissa keskitytään erityisesti verotukseen. Tähänastisia verojen 
korotuksia eivät ole raportin mukaan riittävässä määrin ohjanneet pitkän tähtäimen 
suunnitelmat tehokkaamman ja oikeudenmukaisemman verojärjestelmän luomiseksi. 
Veroasteiden korotuksien sijaan suositeltavampaa olisi ollut veropohjan 
laajentaminen. Lisäksi uusia verotuloja voisi kerätä ympäristöhaittoihin ja 
rahoitussektorin tehottomuuksiin kohdistuvien verojen avulla. Huomionarvoista on, 
että raportin mukaan useissa kehittyneissä maissa veroaste on jo niin korkea, ettei 
verojen korotuksille ole juuri tilaa. Niinpä sopeutustoimet tulee näissä maissa toteuttaa 
ennen kaikkea julkisia menoja leikkaamalla (FM 13, vii). 
 
Sopeutustoimien tavoitteista on laajalti jääty jälkeen. Suurimpana syynä kyseiselle 
kehitykselle nähdään odotettua heikompi talouskasvu. Heikon talouskasvun myötä 
useat maat ovat löysänneet tavoitteitaan alijäämien umpeen kuromiseksi (FM 13, 4). 
Vaikka julkisten talouksien alijäämät ovatkin puolittuneet finanssikriisiä seuranneista 
huipuista euroalueella (Eurostat 2014b), jatkuu heikko taloudellinen tilanne useissa 
maissa edelleen. 
 
“Notwithstanding progress on fiscal consolidation, underlying fiscal vulnerabilities 
remain elevated in many advanced economies, reflecting persistently high debt, 
increasing uncertainty about the growth and interest rate environment, and failure to 
address long-term spending pressures.” (FM 13, 11). 
 
Vaikka pahimmat mahdolliset finanssikriisin skenaariot eivät toteutuneetkaan, on 
kriisi johtanut valtioiden rahoitusasemien merkittävään heikkenemiseen. 
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Finanssikriisin akuuteimman vaiheen mentyä ohi kääntyi huomio euroalueella 
valtioiden huomattavasti kasvaneisiin velkataakkoihin. Kreikan ajautuminen 
maksukyvyttömyyteen laukaisi lopulta euroalueen velkakriisin, joka jatkuu edelleen. 
Velkakriisin myötä julkisia menoja on leikattu euroalueella merkittävästi. Kriisin 
pitkittyessä julkisten menojen leikkausten vaikutukset työttömyyden lisääntymiseen ja 
sosiaalisten olosuhteiden heikentymiseen ovat nousseet esiin myös FM – raporteissa. 




3.1.2 Demografinen muutos ja valtioiden rahoitusasemat 
 
”In spite of the large fiscal costs of the crisis, the major threat to long-term fiscal 
solvency is still represented, at least in advanced countries, by unfavorable 
demographic trends.” (FM 1/09, 44) 
FM – raporteissa ikärakenteen muutoksesta johtuvat kustannukset ovat hyvin paljon 
esillä. Ikääntymisen mukanaan tuomat kustannukset ovat talouskriisin ohella hyvin 
tärkeä valtioiden rahoitusasemia heikentävä tekijä etenkin kehittyneissä, mutta myös 
merkittävässä määrin kehittyvissä maissa. EU:n alueella yli 65-vuotiaiden määrä 
suhteessa työikäiseen väestöön tullee kaksinkertaistumaan vuosien 2005 ja 2050 
välillä (FM 1/09, 36). Mikäli nykyisen talouskriisin kustannuksia verrataan 
ikärakenteen muutoksesta vuoteen 2050 mennessä kasautuviin kustannuksiin, vastaa 
talouskriisi alle kymmentä prosenttia ikärakenteen muutoksesta aiheutuvista 
kustannuksista (FM 2/09, 17). Vaikka talouskriisin kustannukset olisivat kriisin 
pitkittyessä lisääntyneet vuoden 2009 arvioista, kuvaa kustannusten suhde hyvin 
ikääntymisestä aiheutuvien menojen mittaluokkaa. 
Väestön vanhenemisesta johtuvat kustannukset tulevat ensisijaisesti lisääntyvistä 
eläkemenoista, mutta myös ikääntymiseen liittyvät terveydenhoitokulut tulevat 
kasvamaan huomattavasti (FM 1/09, 36). Vuoden 2012 FM – raportissa nostettiin esiin 
useissa maissa toteutetut ikääntymiseen liittyvien kustannusten vähentämiseen 
tähtäävät reformit. Reformit nähtiin tärkeänä osana julkisten talouksien 
sopeuttamistoimenpiteitä. Reformit ovat keskittyneet eläköitymisikien nostoon, 
varhaisen eläköitymisen hillitsemiseen, korkeiden eläkkeiden veronkorotuksiin, 
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eläkkeiden indeksisidonnaisuuden vähentämiseen ja eläkkeiden määrään vaikuttavan 
työssäoloajan pidentämiseen (FM 12, 19). Väestön ikärakenteen muutoksesta ja sen 
aiheuttamista kustannuksista on puhuttu paljon myös Suomessa. Esimerkiksi 
Valtiovarainministeriö julkaisi vuonna 2010 finanssipolitiikan suuntaa 2010-luvulla 
käsittelevän raportin, jossa demografinen muutos nähtiin keskeisimpänä 
talouspolitiikan tulevaan linjaan vaikuttavana tekijänä. Ikärakenteen muutos aiheuttaa 
kestävyysvajeen julkiseen talouteen eli julkiset menot kasvavat pitkällä aikavälillä 
tuloja nopeammin. Tilanne ei Valtiovarainministeriön mukaan ole kestävä. 
Kestävyysvajeen korjaamiseksi julkisten menojen rakenteita ja tasoa pitää sopeuttaa 
vastaamaan muuttuvia olosuhteita (VM 2010). 
Finanssikriisin aiheuttamista kustannuksista poiketen demografisesta muutoksesta 
aiheutuvat kustannukset eivät kuormita julkisia talouksia yllättäen. Ne ovat kuitenkin 
keskeinen valtioiden rahoitusasemia heikentävä tekijä pidemmällä aikavälillä. 
“Age-related spending remains a key source of medium-term vulnerability, with 
projected growth of more than 4 percent of GDP in advanced economies and 3¼ 
percent of GDP in emerging market economies through 2030.” (FM 13, 11) 
On kuitenkin hyvä muistaa, ettei demografisesta muutoksesta aiheutuvien todellisten 
kustannusten laskeminen ole kovin helppoa. Pitkälle tulevaisuuteen tehtävät 
taloudelliset laskelmat ovat alttiita useille muuttujille, joita ei välttämättä 
lähtötilanteessa oteta tai kyetä ottamaan huomioon. Niinpä ikärakenteen muutoksesta 
aiheutuvat kestävyysvajelaskelmat poikkeavatkin toisistaan huomattavasti laskenta-
ajankohdasta ja laskevasta tahosta riippuen. (Patomäki 2014, 57–60) 
Demografisesta muutoksesta aiheutuvat kustannukset ovat hyvin paljon esillä FM – 
raporteissa. Niiden nähdään pidemmällä aikavälillä kuormittavan valtioiden 
rahoitusasemia merkittävästi, jopa moninkertaisesti finanssikriisiä enemmän. 
Raporteissa nähtiinkin jo toteutetut ikärakenteen muutoksesta aiheutuvia kustannuksia 






3.2 Julkisen kulutuksen rajojen logiikka  
 
Markkinoiden luottamuksen säilymistä valtioiden maksukykyyn pidetään ensisijaisen 
tärkeänä. Mikäli markkinoiden luottamus heikkenee, uhkaa valtioita 
lainanhoitokulujen kasvu. Lainanhoitokulujen merkittävä kasvu johtaa puolestaan 
nopeasti valtioiden maksukyvyttömyyteen. Niinpä markkinoiden luottamuksen 
valtioiden maksukykyyn voi FM – raporttien pohjalta nähdä määrittävän julkisen 
kulutuksen rajoja. Valtiot voivat kasvattaa tai ylläpitää menojaan ainoastaan niin 
kauan kuin ne saavat kohtuuhintaista lainaa markkinoilta. Lainakulujen merkittävä 
kasvu uhkaa johtaa Kreikan ja muiden troikan tukipaketteihin turvautumaan 
joutuneiden maiden tilanteeseen, jossa julkisia menoja joudutaan leikkaamaan 
ulkopuolisen tahon sanelemana. 
 
 
3.2.1 Luottamus, luottamus, luottamus 
 
Rahoitusmarkkinoiden luottamuksen ylläpitäminen valtioiden maksukykyyn nousee 
aineistossa jatkuvasti esiin. Markkinoiden luottamus nähdään keskeisenä vakauden 
lähteenä ja sen ylläpitäminen on tärkeää talouksien vakauden lisäksi taantumasta 
elpymisen kannalta. 
”This somber fiscal outlook raises issues of fiscal solvency, and could eventually 
trigger adverse market reactions. This must be avoided: market confidence in 
governments’ solvency is a key source of stability and a pre-condition for economic 
recovery.” (FM 1/09, 3) 
Markkinoiden luottamus nähdään raporteissa niin tärkeänä, että euroalueen tilanteen 
tarkastelulle oli vuoden 2011 FM – raportissa varattu kokonaan oma luku otsikolla: 
”Reassuring markets about fiscal sustainability in the euro area” (FM 11, 1-7). 
Luvussa painotettiin otsikon mukaisesti markkinoiden luottamuksen varmistamisen 
tärkeyttä euroalueen maiden talouspoliittiselle kestävyydelle. Valtioiden 
talouspoliittinen liikkumatila onkin FM – raporttien mukaan pitkälti riippuvainen 
markkinoista ja niiden julkisten talouksien maksukykyä koskevista käsityksistä. 
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Markkinoiden luottamus voi heiketä hyvin nopeasti ja kaventaa siten jopa 
kehittyneiden maiden talouspoliittista liikkumatilaa.  
”Recent developments in Spain and Italy demonstrate how swiftly and severely market 
confidence can weaken and how even large advanced economies are exposed to 
changes in market sentiment.” (FM 11, 11) 
FM – raporttien mukaan julkista kulutusta säätelee pitkälti julkisen vallan 
mahdollisuus kerätä tuloja. Mikäli vero- ja muut, kuten erilaiset sijoituksista ja 
omistuksista saatavat, tulot eivät kata julkisen vallan menoja, on valtiolla mahdollisuus 
turvautua lainanottoon. Lainanotossa valtio on kuitenkin riippuvainen yksityisten 
rahoitusmarkkinatoimijoiden halusta sijoittaa rahaa valtion velkakirjoihin. Lainaraha 
on valtiolle sitä kalliimpaa mitä suurempina sijoittajat näkevät valtion luottoriskin, eli 
riskin, ettei valtio kykene maksamaan lainakorkoja tai itse lainasummaa. Mikäli 
rahoitusmarkkinoiden luottamus valtion maksukykyyn heikkenee, voi lainarahan hinta 
nousta huomattavasti. Luottamuksen heikkeneminen on hyvin haitallista myös siksi, 
että se saattaa johtaa nopeasti itseään vahvistavaan kierteeseen. 
Preserving investor confidence in government solvency is key to avoiding an increase 
in interest rates, thereby…preventing snowballing debt dynamics, (FM 2/09, 17) 
Esimerkiksi Kreikan kohdalla keväällä 2010 valtion rahoituskustannukset kasvoivat 
sijoittajien luottamuksen heikkenemisen seurauksena huomattavasti. 
Rahoituskustannusten kasvu heikensi edelleen Kreikan mahdollisuuksia vastata 
veloistaan ja kasvatti sijoittajien vaatimia lainakorkoja. Vanhan velan uusiminen ja 
lisävelan hankkiminen kävivät maalle pian mahdottomaksi ja maksukyvyn 
turvaamiseksi Kreikka joutui turvautumaan troikan järjestämään voimakkaita ehtoja 
sisältävään tukipakettiin (Patomäki 2012, 70–71, 89–91; ks. myös Ylönen 2012, 145–
147). Euroalueen talouskriisin myötä Kreikasta on tullut esimerkkitapaus varojensa yli 
eläneestä maasta. Kreikan esimerkkiin vedotaankin usein tilanteessa, jossa halutaan 
puolustaa julkisten menojen sopeutusten tärkeyttä tai pelotella liiallisten alijäämien 
seurauksista. Esimerkiksi keväällä 2010 Saksan liitokansleri Angela Merkel totesi 
saksalaisessa Bild am Sonntag – lehdessä, että: ”Muut maat tulevat näkemään, että 
Kreikan valitsema IMF – polku ei ole helppo. Sen johdosta ne tekevät kaikkensa 
välttääkseen saman” (Harakka 2014, 70–71). 
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Vaikka Kreikka ei olekaan ollut esimerkkitapaus taloutensa hyvin hoitaneesta maasta, 
on tilanteen irrottaminen laajemmasta kontekstista ongelmallista. Keväällä 2010 
Kreikalla tuskin oli kovinkaan paljon vaihtoehtoisia polkuja, joiden väliltä valita. 
Kreikan ja muiden kriisimaiden tapauksiin viitattaessa jätetäänkin usein mainitsematta 
euroalueen mukanaan tuomat rakenteelliset rajoitteet yksittäisen jäsenvaltion 
itsenäisen talouspolitiikan harjoittamiselle. Kokonaisuuksien hahmottaminen niin 
euroalueen kuin maailmantaloudenkin suhteen on ensiarvoisen tärkeää, jotta 
yksittäisten maiden talouspoliittisia toimintamahdollisuuksia voitaisiin ymmärtää 
paremmin. Vaikka yksi maa voisi toimia jollain tietyllä tavalla, ei se välttämättä 
tarkoita, että muut maat voisivat toimia samaan aikaan samalla tavoin. Kaikki maat 
eivät voi esimerkiksi parantaa kilpailukykyään yhtä aikaa, sillä kilpailukyky on 
suhteellinen käsite. Mikäli jonkin maan kilpailukyky paranee, tarkoittaa se muiden 
maiden kilpailukyvyn heikkenemistä. Kyseessä on niin kutsuttu kokonaisuuden 
virhepäätelmä (Fallacy of Composition), kokonaisuus on enemmän kuin osiensa 
summa (Patomäki 2012, 25–26). 
Valtioiden tilivelvollisuutta markkinatoimijoille korostaa se, että valtiot uusivat 
jatkuvasti lainojaan. Jopa hetkellinen luottamuksen heikkeneminen voi johtaa 
rahoituskulujen huomattavaan kasvuun. Euroalueella valtioiden velka ylittää 
keskimäärin 90 % BKT:stä ja velkojen maturiteetti6 on keskimäärin viidestä 
seitsemään vuotta (FM 10, 21). Niinpä korkokulujen kasvu heikentää suhteellisen 
nopeasti valtioiden mahdollisuuksia vastata veloistaan. Valtiot ovat siis jatkuvasti 
riippuvaisia yksityisten sijoittajien valtioiden maksukykyä koskevista käsityksistä. 
“Public debt rollover requirements are still very high and expose countries to the 
vagaries of financial markets.” (FM 12, ix) 
Markkinatoimijoiden luottamuksen ylläpitäminen valtioiden maksukykyyn on hyvin 
vaikeaa nykyisessä talouskriisin leimaamassa ympäristössä. Julkisen velan määrän 
kasvu suhteessa BKT:hen olisikin hyvä saada pikaisesti pysäytettyä ja käännettyä 
lopulta, ainakin pitkällä aikavälillä, laskuun. Yksi keskeisistä luottamuksen ylläpidon 
tavoista onkin pitkän tähtäimen uskottavien suunnitelmien esittäminen ja niihin 
sitoutuminen. 
                                                          
6 Maturiteetti tarkoittaa lainojen keskimääräistä erääntymisaikaa. 
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“One of the key messages in this issue is that fiscal strategies should aim at 
gradually—but steadily and significantly—reducing public debt ratios, rather than 
just stabilizing them at their elevated postcrisis levels.” (FM 10, 4) 
Pitkän aikavälin tavoitteiden toteutumisen ja valtioiden maksukyvyn ylläpidon 
kannalta on kuitenkin tärkeää, ettei julkisen velan määrä kasva lyhyellä aikavälillä 
hallitsemattomasti. Talouskriisin myötä kohonnut velkataso ei vielä aiheuta 
peruuttamattomia ongelmia valtioiden maksukyvylle. Mikäli velan määrä kuitenkin 
jatkaa kasvuaan, johtaa se helposti lainasta perittävien korkojen kasvuun ja edelleen 
maksukykyongelmiin. 
“The rise in government debt levels caused by the crisis does not, in itself, have major 
adverse implications for solvency … Fiscal solvency requires that government debt is 
not on an explosive path.” (1/09, 31) 
Hetkelliset julkisen talouden alijäämät eivät siis määritä valtioiden maksukykyä, vaan 
käsitys maksukyvystä riippuu oleellisesti pidemmän tähtäimen kehityksestä.  
”Debt solvency is a forward-looking concept. Public debt dynamics are driven not only 
by current but also future deficits.” (FM 1/09, 36). 
 
Oletettavasti juuri siksi pidemmän aikavälin suunnitelmien tekeminen ja niihin 
sitoutuminen nähdään aineistossa niin tärkeänä. Pidempi aikaväli korostuu FM – 
raporteissa myös heikon taloudellisen tilanteen jatkuessa ennusteita pidempään. 
Tällöin maiden, joilla on liikkumavaraa, tulisi hidastaa suunnittelemiaan 
sopeutustoimia. 
”Should growth fall well short of current expectations, countries with space should 
smooth their adjustment paths over 2013 and beyond.” (FM 12, 1) 
Kaikilla mailla ei kuitenkaan ole mahdollisuuksia joustaa suunnittelemistaan talouden 
sopeutustoimista. Ylläpitääkseen markkinoiden luottamusta, joidenkin maiden on 
kaikissa tapauksissa pidettävä kiinni sopeutustoimistaan. 
“Countries subject to market pressures, however, do not have the same luxury [to slow 
the pace of adjustment].” (FM 11, 5) 
Kaiken kaikkiaan markkinoiden luottamuksen ylläpitäminen on hyvin tärkeää 
valtioiden maksukyvyn kannalta. Hetkelliset alijäämät eivät vielä johda vakaviin 
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ongelmiin maksukyvyn kannalta, kunhan valtiot ovat pitkällä tähtäimellä sitoutuneet 
markkinoiden luottamuksen ylläpitämiseen eli pitämään tulonsa ja menonsa 
tasapainossa tai ainakin etenemään uskottavasti kohti budjettitasapainoa. 
 
 
3.2.2 Julkisen kulutuksen rajat 
 
FM – raporttien mukaan rajat julkiselle kulutukselle tulevat vastaan tilanteessa, jossa 
markkinoiden luottamus valtion velanmaksukykyyn heikkenee oleellisesti. 
Markkinoiden luottamuksen heiketessä sijoittajien valtionlainoista perimät korot 
nousevat ja saattavat johtaa tilanteeseen, jossa valtion on hyvin vaikeaa hankkia uutta 
tai uusia vanhoja lainoja. 
“[C]oncerns about fiscal developments had led recently to a surge in yields in Greece, 
Portugal and Ireland, and to a lesser extent Spain, triggered, to varying degrees across 
these countries, by downgrades and limited success in rolling over debt.” (FM 10, 24) 
Pahimmillaan saatetaan joutua tilanteeseen, jossa valtio ei enää kykene saamaan lainaa 
markkinoilta. Julkisen omaisuuden myyminen on tietysti yksi vaihtoehto valtion 
menojen kattamiseksi. Jos valtion velkataakka on kuitenkin suuri, voi omaisuuden 
myynnistä saatavilla tuloilla olla vaikeaa kattaa valtion rahoitustarpeita. Tällöin 
valtiota uhkaa maksukyvyttömyys, eikä valtio voi rahoittaa sen paremmin juoksevia 
menojaan kuin velkojensa lyhennyksiä. Valtiot ovat siis merkittävässä määrin 
riippuvaisia markkinoista rahoituksensa turvaamiseksi. Niinpä julkisen kulutuksen 
rajat riippuvat pitkälti markkinoiden valtioiden maksukykyä koskevista käsityksistä. 
Julkisen kulutuksen rajat tulevatkin esiin tilanteessa, jossa markkinoiden luottamus 
valtioiden maksukykyyn heikkenee riittävästi. Lainakustannusten kasvun myötä 
valtion ei ole lopulta mahdollista rahoittaa menojaan. Silloin valtio ajautuu 
tilanteeseen, jossa se joutuu turvautumaan ulkopuoliseen tukeen, kuten troikan 
neuvottelemiin tukipaketteihin, menojensa rahoittamiseksi. Lyhyesti sanottuna 
julkisen kulutuksen rajoja määrittävät siis markkinoiden käsitykset valtioiden 
maksukyvystä. 
FM – raporteissa esiintyvä käsitys julkisen kulutuksen rajoista noudattaa logiikkaa, 
jonka mukaan valtiot ovat riippuvaisia yksityisistä rahoitusmarkkinatoimijoista 
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kaikessa lainanotossaan. Mikäli valtiolla on alijäämäinen budjetti tai julkista velkaa 
joutuu se lainaamaan ja uusimaan lainansa rahoitusmarkkinoilla. Kohtuuhintaista 
lainaa saadakseen valtion tulee olla rahoitusmarkkinatoimijoiden näkökulmasta 
luotettava lainanottaja. Koska valtio ajautuisi maksukyvyttömyyteen ilman lainaa tai 
lainan uusintaa, on luottamuksen ylläpitäminen rahoitusmarkkinoita kohtaan 
ensisijaisen tärkeää. 
Julkisen kulutuksen rajat eivät ole mikään tarkka pysyvä numeerinen luku, kuten 
vaikkapa jokin tietty suhde velkaantuneen maan bruttokansantuotteeseen. Koska rajat 
määrittyvät markkinaehtoisesti, selviävät ne lopulta periaatteessa vain kokeilemalla. 
Kuitenkin muutokset valtion maksukykyä kuvaavissa muuttujissa, kuten korossa, 
korkohajonnassa ja velan maturiteetissa, indikoivat jossain määrin julkisen kulutuksen 
rajoja. Koska valtioiden täytyy rahoitusta saadakseen vakuuttaa markkinat 




3.3 Julkisen kulutuksen eksplisiittiset rajat euroalueella 
 
FM – raporteissa tuodaan esiin erilaisia sitovia budjettitavoitteita ja –sääntöjä yhtenä 
mahdollisena tapana vahvistaa julkisten talouksien maksukykyä. Sitovat säännöt 
vahvistaisivat myös julkisten talouksien sopeutustoimia ja auttaisivat niitä 
vähentämään mittavia velkamääriään. Mikäli sääntöihin sitoudutaan poliittisesti, 
auttaisivat ne osaltaan rauhoittamaan markkinoiden julkisten talouksien tilaa koskevia 
odotuksia.  
“Medium-term fiscal targets can help provide a clear indication of what country 
authorities perceive as a desirable fiscal policy path. Such targets can help anchor 
market expectations if they are credibly set and buttressed by appropriate institutional 
frameworks.” (FM 2/09, 21) 
Euroopan unionin jäsenmaiden solmima vakaus- ja kasvusopimus on hyvä esimerkki 
valtioiden talouspolitiikkaa ohjaavista sitovista säännöistä. Sopimuksen keskeisenä 
tarkoituksena on sitoviin sääntöihin pohjautuen koordinoida Euroopan unionin 
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jäsenmaiden talouspolitiikkaa siten, että jäsenmaiden taloudet olisivat vakaalla 
pohjalla (Issing 2008, 203–207). Etenkin euroalueen maita sakkojen uhalla sitovat 
vakaus- ja kasvusopimuksen rajat julkisen talouden alijäämille ja velkaantumiselle 
kaventavat euromaiden talouspoliittista liikkumatilaa (Antola 2003, 62–64). Vakaus- 
ja kasvusopimuskokonaisuuteen viitataan FM – raporteissa lukuisia kertoja. 
“[A]greement between the European Parliament and the Council on reforms to 
improve the effectiveness of the EU’s fiscal governance framework needs to proceed 
more swiftly. In June, the European Parliament requested strengthening of the 
Commission’s initial proposals (endorsed by the Council), including greater 
automaticity of sanctions, the introduction of a new fine for fraudulent statistics, and 
codification of the European semester […] Implementation of the recommendations 
emerging from the recently introduced European semester would complement other 
policy coordination to strengthen fiscal discipline.” (FM 11, 7) 
Vakaus- ja kasvusopimuksen tiukennukset automaattisine sanktioineen pidetään FM – 
raporteissa toivottavana kehityssuuntana. Julkisten talouksien talouskurin 
vahvistamisen nähdään raporteissa vaikeuttavan liiallisten alijäämien ja velkamäärien 
kehittymistä ja siten vakauttavan taloutta. EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen lisäksi 
raporteissa korostetaan yleisesti vahvojen talouspoliittisten instituutioiden tarvetta. 
Vahvat instituutiot tukisivat osaltaan menneillään olevia sopeutustoimia ja 
parantaisivat selkeiden sääntöjen avulla taloudellista kehitystä. 
“Strong fiscal institutions can play an important role in supporting the requisite fiscal 
adjustment. They can improve fiscal performance by providing a clear medium-term 
orientation, highlighting the need for sustainable policies, and raising the cost of 
deviating from stated fiscal objectives.” (FM 10, 48) 
Vahvojen tiukkaa talouskuria korostavien instituutioiden lisäksi FM – raporteissa 
nostetaan esiin useiden maiden suunnittelemat talouspolitiikkaa ja talouspoliittisten 
sääntöjen toimeenpanoa valvovat itsenäiset organisaatiot. Sääntöjen puitteissa valtiot 
olisivat selkeästi tilivelvollisia keskipitkän aikavälin talouspoliittisista tavoitteistaan. 
Tavoitteista lipsumisen kustannuksia tulisi puolestaan lisätä. 
Erilaiset talouspoliittiset säännöt ovat kasvattaneet huomattavasti suosiotaan 
viimeisten parinkymmenen vuoden aikana. Kun vuonna 1990 vain seitsemällä maalla 
oli jonkinlaisia talouspoliittisia sääntöjä, oli niitä vuonna 2009 jo 80 maalla (FM 10, 
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48). Sääntöjen laaja suosio kertoo FM – raporttien mukaan siitä, että niistä on 
yksinkertaisesti hyötyä niitä käyttöönottaville maille. Menneillään oleva talouskriisi 
on voimistanut kehitystä myös euroalueella siten, että siirtymäajan jälkeen useissa 
maissa astuu voimaan tiukempaa budjettitasapainoa vaativat säännöt.  
“In a number of euro area economies (Austria, Germany, Ireland, Italy, Portugal, 
Spain), legislation, often at the constitutional level, now requires maintaining roughly 
balanced structural fiscal positions over the medium term.” (FM 12, 23) 
Maiden määrä tulee kasvamaan huomattavasti, sillä vuoden 2013 alussa voimaan 
astuneessa EU – maiden Fiscal compact – sopimuksessa vaaditaan tiukkojen 
rakenteellista alijäämää koskevien rajojen kirjaamista allekirjoittaneiden maiden 
lakeihin, mieluusti perustuslailliselle tasolle (Euroopan unionin neuvosto 2011). 
Erilaisten talouspolitiikkaa sitovien sääntöjen ja tavoitteiden voidaan nähdä tekevän 
häilyvät julkisen kulutuksen rajat näkyviksi. Koska valtiot ovat rahoituksessaan FM – 
raporttien mukaan riippuvaisia markkinoista, on johdonmukaista, että markkinoiden 
luottamusta valtioiden maksukykyyn pyritään parantamaan. EU:n vakaus- ja 
kasvusopimuksen ja muiden vastaavien valtioiden alijäämäistä kulutusta ja liiallisia 
velkamääriä rajoittamaan pyrkivien sääntöjen nähdään vakauttavan taloutta ja 
vaikeuttavan kestämättömän talouspolitiikan harjoittamista. Niinpä onkin järkevää 
solmia sitovia sopimuksia, jotka estävät sellaisen käyttäytymisen, josta markkinat 











4 Julkisten talouksien sopeutuksesta rakenteellisiin uudistuksiin 
 
 
Julkisen velan kasvun taittamiseksi ja markkinatoimijoiden luottamuksen 
ylläpitämiseksi euroalueella on ryhdytty julkisten talouksien sopeutustoimiin. 
Sopeutuksella viitataan toimenpiteisiin, joilla julkisen talouden alijäämiä pyritään 
kuromaan umpeen ja siten katkaisemaan julkisen velan jatkuva lisääntyminen. 
Alijäämiä vähennetään lukuisilla sekä julkisen talouden tuloja lisäävillä että menoja 
vähentävillä toimenpiteillä. Esimerkiksi Suomessa Jyrki Kataisen/Alexander Stubbin 
hallitus pyrkii hallitusohjelmansa mukaan kääntämään velkasuhteen laskuun 
vaalikauden loppuun mennessä siten, että mahdollinen sopeutus jakautuu tasan tulo- 
ja menotoimenpiteiden kesken (Hallitusohjelma 2011). 
FM – raporttien julkaisemisen keskeinen tavoite julkisten talouksien kehityksen 
tarkkailun lisäksi on arvioida tarvittavia toimenpiteitä vakaamman ja kestävämmän 
talouden rakentamiseksi ja talouskriisistä toipumiseksi. IMF:llä on toimenkuvansa 
johdosta suhteellisen paljon kokemusta maksuvaikeuksiin joutuneiden valtioiden 
avustamisesta. IMF:n kriisinhoitotoimia on tosin kritisoitu melko paljon lainaehdoista, 
jotka puuttuvat kansalliseen päätäntävaltaan, ovat huonosti priorisoituja, ideologisesti 
värittyneitä sekä vaativat yksityistämisten ja talouden säätelyn purun kaltaisia 
toimenpiteitä (Ylönen 2012, 121–125). Suositukset menneillään olevan talouskriisin 
kohdalla noudattelevat pitkälti samankaltaista linjaa. Kriisimaiden tulisi ennen kaikkea 
pyrkiä vähentämään julkisia menojaan. Suositeltavat rakenteelliset uudistukset 
kohdistuvat pääsääntöisesti väestön ikääntymisen mukanaan tuomien kustannusten 
patoamiseen ja verojärjestelmien uudistamiseen talouskasvua tukevaan suuntaan. 
Ongelmana FM – raporteissa suositelluissa sopeutustoimissa on niiden 
kokonaiskysyntää vähentävä vaikutus talouteen. Keynesin keskeisenä ideana oli 
tasapainottaa talouden syklejä jatkuvan kysynnän säätelyn avulla. Niinpä julkista 
kulutusta tulisi lisätä, ei vähentää, taloudellisesti heikkona aikana. Julkisen kulutuksen 




Lisäksi harjoitetut julkisten talouksien sopeutustoimet ovat useiden kriitikoiden 
mukaan kasvattaneet entisestään sekä velka- että työttömyysongelmaa euroalueella. 
Työttömien määrä onkin useissa Euroopan maissa korkeimmalla tasolla sitten 1930 – 
luvun, eikä yhtä korkeita julkisen velan tasoja ole nähty Euroopassa sitten toisen 
maailmansodan. Etenkin korkea työttömyys on työttömyyteen läheisesti liittyvien 




4.1 Väestön ikääntymiseen liittyvät rakenteelliset uudistukset 
 
“The sharp increase in government debt has complicated the management of 
preexisting challenges from population aging, especially in advanced economies. The 
increase in debt ratios projected for these economies is the largest since World War 
II.” (FM 2/09, 17) 
Talouskriisin kustannusten ohella demografisesta muutoksesta aiheutuvat menot 
aiheuttavat pitkällä aikavälillä huomattavan haasteen julkisten talouksien 
maksukyvylle. Väestön ikääntymisen liittyvät menot tulevat kehittyneissä maissa 
kasvamaan 4 – 5 prosenttiyksikköä suhteessa bruttokansantuotteeseen vuoteen 2030 
mennessä ilman menojen kasvua rajoittavia toimenpiteitä (FM 10, 36).   
“To make things worse, primary balances are projected to weaken further owing to 
the demographic shock. For the EU25 countries, Eurostat 2008 projections suggest 
on average a doubling of the old-age dependency ratio (population older than 65 
relative to working-age population) from 2005 to 2050, with the modal age-cohorts 
moving from mid-30s to late 50s. These changes will exert upward pressure on public 
spending for pensions and health care.” (FM 1/09, 36) 
Keski-iän merkittävä nouseminen heikentää tulevaisuudessa huomattavasti Euroopan 
Unionin jäsenmaiden huoltosuhdetta. On siis ymmärrettävää, että tämä väestön 
ikääntymiseen liittyviä kustannuksia lisäävä ”demografinen shokki” tulee lisäämään 
valtioiden julkisia menoja. Suurin osa ikärakenteen muutoksen mukanaan tuomista 
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kuluista tulee eläkkeistä, terveydenhuollosta ja pitkäaikaisesta hoivan tarpeesta (FM 
1/09, 36).  
“[T]he extent to which the projected debt-to-GDP ratio is viewed as sustainable 
depends in part on the outlook for pensions and health care systems over the longer 
run. Thus, reforms that improve the long-run outlook would, other things equal, permit 
a somewhat less ambitious reduction in the debt-to-GDP ratio over the coming years.” 
(FM 2/09, 18) 
Jotta valtioiden rahoitusasemat olisivat pitkällä aikavälillä hyvällä tolalla, tulee 
maiden uudistaa eläke- ja terveydenhuoltojärjestelmiään. Järjestelmiä tulisi uudistaa 
siten, että ne ovat kestäviä pitkällä aikavälillä eli väestön ikääntymisen mukanaan 
tuomat kulut eivät kasvaisi liikaa. Menneillään oleva talouskriisi ja sen myötä 
heikentyneet julkisten talouksien rahoitusasemat ovat entisestään kiirehtäneet tarvetta 
huomioida väestön ikääntymisestä aiheutuvat kustannukset. Välttämättömien 
uudistusten lykkääminen tullee vain tekemään uudistusten teosta tulevaisuudessa 
vaikeampaa. 
“The fiscal impact of the crisis thus reinforces the urgency of entitlement reform. With 
larger headline debt and lower primary balances, pressures from aging will need to 
be addressed directly by reforming pension and health entitlements… Nevertheless, 
for most countries, postponing required reforms would likely result in larger and more 
painful adjustment in later years.” (FM 1/09, 44) 
Koska väestön ikääntymisestä johtuvat kustannukset näkyvät ennen kaikkea 
eläkekustannusten kasvuna ja lisääntyvinä terveydenhuoltomenoina, on kyseisiin 
menoihin puuttuminen ensisijaisen tärkeää (FM 2/09, 18). Tarvittavat uudistukset 
tulee toteuttaa korkeatasoinen terveydenhuolto säilyttäen ja siten, että tehtävillä 
uudistuksilla on laaja julkinen tuki takanaan (FM 1/09, 46).  
“Reforms will need to contain the growth of [health care] spending, while ensuring 
broad access to high-quality health care.” (FM 10, 44) 
Väestön ikääntymisestä johtuvia terveydenhuollon menopaineita pyritään 
ensisijaisesti hillitsemään rajoittamalla kustannusten kasvua (FM 10, 6). Lisäksi 
menopaineita voidaan padota rajoittamalla palveluiden kattavuutta ja siirtämällä 
kustannuksia yksityiselle sektorille (FM 1/09, 46). 
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Keskeisenä eläkekustannusten kasvua hillitsevänä tekijänä FM – raporteissa nähdään 
eläkeiän nostaminen. Eläkeiän nostamisen ohella mainitaan myös eläkkeiden 
leikkaukset ja suuremmat eläkemaksut. 
“To stabilize pension spending relative to GDP, reforms should focus on increases in 
statutory retirement ages, although benefit reductions and increases in contributions 
may also be needed.” (FM 10, 45) 
Esimerkiksi eläkeiän nostaminen kahdella vuodella vastaisi eläkkeiden 15 % 
leikkauksia tai vaihtoehtoisesti 2 prosenttiyksikön palkkaverojen (payroll tax) 
korotuksia (FM 10, 45). Lisäksi eläkekustannusten kasvua olisi mahdollista hillitä 
kiristämällä eläkkeiden usein muita tuloja alhaisempaa verotusta (FM 12, 23). 
Julkisten talouksien sopeutustoimien aloittamisen myötä myös demografisen 
muutoksen mukanaan tuomiin kustannuksiin on puututtu. Vuosien 2011 ja 2012 FM – 
raporteissa nostetaan esiin joissain maissa jo toteutettuja sopeutustoimia eläkeikien 
nostoja, varhaiseläkkeiden ehtojen tiukennuksia, korkeiden eläkkeiden 
veronkorotuksia ja eläkkeen määrään vaikuttavan työssäoloajan pidennyksiä (FM 11, 
3; FM 12, 19). Myös väestön ikääntymiseen liittyvien uudistusten yhteydessä 
nostetaan selkeästi esiin luottamus julkisen talouden pitkän aikavälin kehitykseen. 
“These [health and pension] reforms take time to yield savings but can provide 
confidence about the direction of long-term fiscal trends.” (FM 10, 6) 
Vuoden 2012 FM – raportissa nostetaan eksplisiittisesti esiin myös uudistusten työn 
tarjontaa ja siten mahdollisesti edelleen talouskasvua voimistava vaikutus. 
“These [age-related spending programs] reforms should support growth by increasing 
the labor force over the medium term.” (12, 19) 
Työn tarjontaa painottavat uudistukset ovat ongelmallisia tilanteessa, jossa ongelmat 
ovat pikemminkin kysynnässä. Keynesin mukaan kysyntä saattaa jopa tavallisissa 
olosuhteissa jäädä tarjontaa huomattavasti pienemmäksi (Skidelsky 2009, 76–78). 
Niinpä on vaikea kuvitella kuinka työn tarjonnan lisääminen parantaisi tilannetta 
euroalueella, jossa työttömyys on jo erittäin korkealla tasolla. Jotta toimenpiteellä olisi 
haluttuja työllisyyttä lisääviä vaikutuksia, pitäisi riittävästä kokonaiskysynnästä 
huolehtiminen nostaa toimenpiteiden keskiöön (ks. esim. Ahokas & Holappa 2012). 
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Kaiken kaikkiaan väestön ikääntyminen nähdään julkisten talouksien rahoitusasemien 
kannalta ongelmallisena. Väestön vanhetessa etenkin eläke- ja 
terveydenhuoltomenoissa on selvästi kasvupaineita. Ilman kyseisiin kasvupaineisiin 
puuttuvia rakenteellisia uudistuksia julkiset menot tulevat kasvamaan 4 – 5 
prosenttiyksikköä vuoteen 2030 mennessä. Menneillään oleva talouskriisi on jo 
vaikeuttanut valtioiden mahdollisuuksia vastata väestön ikääntymisen mukanaan 
tuomiin haasteisiin heikentämällä julkisten talouksien rahoitusasemia huomattavasti. 
Jotta tulevina vuosikymmeninä tapahtuva väestön ikääntyminen ei aiheuttaisi 
ylivoimaisia haasteita julkisten talouksien rahoitusasemille, tulisi ikärakenteen 
muutoksesta johtuvia kasvupaineita pyrkiä hillitsemään tarvittavin uudistuksin. 
Eläkeikien nostot ja terveydenhuoltomenojen kustannusten kasvun hillitseminen ovat 
ensisijaisia toimenpiteitä parantaa julkisten talouksien pitkän aikavälin kestävyyttä. 
Ilman tarvittavia uudistuksia väestön ikääntyminen tulee FM – raporttien mukaan 
kasvattamaan sekä julkisia menoja että julkista velkaa huomattavasti. Julkisten 
menojen ja velan kasvu heikentävät kuitenkin oleellisesti valtioiden rahoitusasemia ja 
saattavat pahimmillaan johtaa luottamuksen heikkenemiseen, rahoituskustannusten 
kasvuun ja maksukyvyttömyyteen. Väestön ikääntyminen samoin kuin talouskriisistä 
johtuvat julkisten menojen lisäykset tuovat esiin julkisen kulutuksen ehdollisuuden 
yksityiselle markkinaehtoiselle rahoitukselle ja siten julkisen kulutuksen rajat. 
Markkinoiden luottamuksen ylläpitäminen valtioiden maksukykyyn tulee siis esiin 
myös demografisen muutoksen yhteydessä. Edullisinta julkisille talouksille on 
selkeiden pitkän aikavälin suunnitelmien artikuloiminen ja niihin sitoutuminen. 
Suunnitelmissa tulisi käydä selkeästi ilmi valtioiden sitoutuminen väestön 
ikärakenteen muutoksesta aiheutuvien kustannusten patoamiseen. Valtioiden 
kannattaisi FM – raporttien mukaan ottaa väestön ikääntyminen huomioon 
mahdollisimman aikaisessa vaiheessa, jotta välttämättömät julkisten menojen 







4.2 Muut rakenteelliset uudistukset 
 
Tarvittavien julkisten talouksien sopeutustoimenpiteiden toteuttaminen taloudellisesti 
heikkona aikana nähdään FM – raporteissa haastavana. Toisaalta niissä nostetaan 
esiin, että ”kriisiajat” ovat aiemminkin mahdollistaneet poliittisesti vaikeiden 
uudistusten toteuttamisen (FM 1/09, 46). FM – raporteissa käsiteltävät sopeutustoimet 
voidaan jakaa karkeasti ottaen kahtia: julkisia menoja vähentäviin ja tuloja lisääviin 
toimenpiteisiin. Valmiiksi korkeiden veroasteiden vuoksi valtaosa sopeutustoimista 
tulisi raporttien mukaan toteuttaa kehittyneissä maissa julkisia menoja vähentämällä. 
 
 
4.2.1 Julkisten menojen leikkaukset 
 
“In advanced economies, high pre-existing tax burdens may limit scope to raise tax 
rates without adverse effects on economic efficiency.” (FM 10, 44) 
Kehittyneiden maiden valmiiksi korkeiden verotaakkojen nähdään FM – raporttien 
mukaan rajoittavan mahdollisuuksia korottaa veroja. Niinpä sopeutustoimissa tulisikin 
painottaa julkisten menojen leikkauksia. Talouskasvua ja ”sosiaalista hyvää” tuottavat 
menot tulisi säilyttää, kun taas tuottamattomia menoja olisi hyvä vähentää. 
“[G]overnments should seek to reduce unproductive spending while preserving 
expenditures that are likely to yield high-quality growth and a high social rate of 
return (e.g., basic transportation infrastructure, education, preventive health care).” 
(FM 1/09, 43–44) 
Keskeisenä keinona julkisten menojen vähentämiseksi esitetään niiden jäädyttämistä 
joksikin aikaa. 
“Regarding non-age-related spending, a possible strategic goal would be to freeze per 
capita spending in real terms over the medium term. Such a strategy would generate 
structural savings of 3 to 3½ percentage points of GDP in the advanced economies 
over the next 10 years.” (FM 10, 44) 
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Erityisinä julkisten menojen jäädyttämistä tukevina keinoina mainitaan palkkojen 
rationalisointi ja erilaisten avustusten, tulonsiirtojen sekä sosiaalietuuksien parempi 
kohdentaminen (FM 10, 44).  
Julkisten menojen jäädyttämisten lisäksi yhtenä säästötoimenpiteenä mainitaan 
virkamieskunnan vähentäminen. Vuoden 2012 FM – raportin mukaan julkisen 
sektorin palkkakuluja oli kehittyneissä maissa vähennetty jo yli puoli 
prosenttiyksikköä suhteessa potentiaaliseen bruttokansantuotteeseen. Useat Euroopan 
maat ovat myös vähentäneet sosiaalietuuksiin käytettyjä menoja, yrittäen kuitenkin 
samaan aikaan säilyttää sosiaalisen oikeudenmukaisuuden etuuksien paremman 
kohdentamisen avulla (FM 12, 20).  
Valitettavasti sosiaalisen oikeudenmukaisuuden säilyttäminen on pitkälti jäänyt 
pelkäksi yritykseksi. Kansainvälisen kehitysjärjestö Oxfamin syyskuussa 2013 
julkaistun paperin mukaan Euroopan julkisten menojen leikkausohjelmat ovat 
purkaneet epätasa-arvoa vähentäviä ja oikeudenmukaista kasvua tukevia 
mekanismeja. Sekä köyhyys että epätasa-arvo kasvavat Euroopassa ja julkisten 
menojen leikkausohjelmien jatkaminen uhkaa lisätä köyhyydessä elävien määrää jopa 
useilla miljoonilla (Oxfam 2013). 
Julkiset investoinnit muodostavat FM – raporteissa poikkeuksen julkisiin menoihin 
muuten suositeltaviin leikkauksiin. 
“Regrettably, public investment has also experienced large cuts in most advanced 
economies, in many cases (Italy, Slovak Republic, Spain, United Kingdom) falling 
more than any other item in percent of potential GDP.” (FM 12, 20) 
Investointien kasvua tukevien vaikutusten vuoksi niiden jatkuva väheneminen saattaa 
osoittautua keskipitkällä aikavälillä kalliiksi (FM 12, 20). Julkisia investointeja 







4.2.2 Tuloja lisäävät toimenpiteet 
 
Menoleikkausten lisäksi julkisia talouksia on pyritty sopeuttamaan tuloja lisäävillä 
toimenpiteillä. Tulojen lisääminen on FM – raporteissa tarkoittanut enimmäkseen 
verojen kautta hankittavien tulojen kasvattamista. Erilaisten verotukseen liittyvien 
toimenpiteiden lisäksi raporteissa on mainittu myös valtion omaisuuden 
yksityistämiset keinona vähentää julkisen velan määrää.  
“Privatization can also help bring down public debt without a negative impact on 
aggregate demand. For countries with large public sector asset holdings, there is 
increasing interest in the potential for privatization to help reduce gross debt.” (FM 
11, 6) 
Yksityistäminen on jossain määrin ristiriitainen toimenpide julkisen velan 
vähentämiseksi. Ylläolevassa lainauksessa yksityistäminen mainitaan nimenomaan 
keinona vähentää valtioiden bruttovelkaa. Vuoden 2011 FM – raportissa nostetaan 
esiin brutto- ja nettovelkojen erot. Raportin mukaan keskittyminen pelkästään 
bruttovelkaan ei anna riittävää kokonaiskuvaa maiden velkakestävyydestä. Jotta 
velkakestävyyttä koskevat arviot olisivat todenmukaisia, tulisi niissä ottaa huomioon 
kunkin maan finanssivarallisuus. Mikäli velkakestävyyden arvioinnissa otetaan 
huomioon myös nettovelkaantuminen, asettuvat omaisuuden myynnit hyvin 
toisenlaiseen valoon. Vaikka omaisuuden myyminen vähentääkin bruttovelkaa, ei se 
vähennä lainkaan nettovelkaa (ks. esim. Ahokas 2014). Nettovelka on kuitenkin se 
joka ratkaisee, niinpä ei liene kovinkaan järkevää talouspolitiikkaa myydä tuottavaa 
omaisuutta, etenkin kun valtionvelasta maksettavat korot ovat alhaalla. 
Myös Suomen velkakestävyys näyttää hyvin erilaiselta, mikäli huomiota ei kiinnitetä 
pelkästään bruttovelkaantumiseen. Vuoden 2013 FM – raportin mukaan Suomen 
bruttovelka vuonna 2013 on 58 % suhteessa bruttokansantuotteeseen, kun taas 
nettovelkaa Suomella ei ole lainkaan. Samana vuonna Suomen nettovarallisuus oli 
raportin mukaan noin 48 % suhteessa bruttokansantuotteeseen. Suuren osan Suomen 
varallisuudesta selittävät tietysti työeläkerahastot, mutta mikäli ne jätettäisiin 
kokonaan huomioimatta, olisi Suomen nettovelka kuitenkin ainoastaan maltilliset 25 
% suhteessa bruttokansantuotteeseen (Patomäki 2014, 30). Mikäli EU tarkkailisi 
bruttovelan sijaan nettovelkaa, olisi Suomi vielä kaukana 60 % raja-arvosta. 
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FM – raporteissa suositeltava verolinja on suhteellisen selkeä. Verotus olisi hyvä 
toteuttaa siten, että se tukisi työnteon ja investointien kannustimia mutta aiheuttaisi 
muuten mahdollisimman vähän haittaa taloudelliselle toiminnalle (FM 1/09, 43–44). 
Vuoden 2013 FM – raportissa on jopa asetettu osa veroista hierarkkiseen järjestykseen 
niiden taloudelliselle toiminnalle ja kasvulle aiheuttamien häiriöiden mukaan. 
“The literature suggests that corporate income taxes have the most negative effect, 
followed by labor income taxes, then consumption taxes, and finally property taxes. In 
line with this “growth hierarchy,” recent IMF work finds, for a wide set of countries, 
that a revenue-neutral rebalancing that reduces income taxes while increasing 
consumption and property taxes is associated with faster long-term growth.” (FM 13, 
31) 
Kiinteistö- ja kulutusverojen lisäksi ulkoisvaikutuksiin puuttuvat verot nähdään 
hyvänä tapana lisätä verokertymää. Alkoholi, tupakka ja polttoaineverojen ohella FM 
– raporteissa nostetaan esiin kasvihuonekaasupäästöihin kohdistuvat verot (FM 10, 
45). Negatiivisista vaikutuksista huolimatta etenkin maat, joiden julkisen talouden 
sopeutustarve on merkittävä, ovat kuitenkin joutuneet lisäämään myös työhön ja 
pääomaan kohdistuvia veroja (FM 12, 21). 
Erityisesti joidenkin euroalueen maiden kilpailukykyongelmiin suositellaan 
verokertymän kannalta neutraalia ”fiskaalista devalvaatiota” eli toimenpidettä, jossa 
verotuksen painopistettä siirretään työnantajien sosiaalimaksuista arvonlisäverojen 
avulla kerättäviin veroihin (FM 11, 37). Toimenpiteen myötä kotimaisen työn 
keventynyt verotus johtaa vientikilpailukyvyn paranemiseen, etenkin kun 
tuontihyödykkeiden hinnat kohoavat arvonlisäveron noston myötä. Viennin 
lisääntyessä ja tuonnin vähetessä ”fiskaalinen devalvaatio” parantaa maan 
vaihtotasetta tilanteessa, jossa perinteinen devalvaatio eli valuutan ulkoisen arvon 
heikentäminen ei ole mahdollista. Toimenpiteen vaikutukset kilpailukyvylle eivät ole 
kuitenkaan kovin pitkäaikaisia, sillä työntekijöiden palkankorotusvaatimukset 
lisääntyvät arvonlisäveron korotuksesta johtuvan ostovoiman heikennyksen myötä. 
”Fiskaalisen devalvaation” kilpailukykyä parantavan vaikutuksen lyhytaikaisuudesta 
huolimatta toimenpide on linjassa raporttien yleisen verolinjan kanssa, jossa 
verotuksen painopistettä pyritään siirtämään työn ja pääomien verotuksesta 
kulutuksen, kiinteistöjen ja haittojen verotukseen. 
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IMF:n suositteleman verolinjan kannalta poikkeuksellista on vuoden 2013 FM – 
raportissa esiin nostettu rikkaiden verotus. Verojärjestelmien progressio on raportin 
mukaan lieventynyt 1980 – luvulta lähtien. Tuloerojen huomattava kasvu ja eroja 
kärjistävä rikkaimman prosentin tulojen suorastaan hämmästyttävän nopea 
lisääntyminen ovat herättäneet keskustelua rikkaiden verotuksen kiristämisestä (FM 
13, 34). 
“The focus on higher-income earners has stemmed or even reversed the precrisis trend 
of reducing the tax pressure at the top of the income distribution.” (FM 13, 24) 
Erityisen mielenkiintoisen vuoden 2013 FM – raportin rikkaiden verotusta koskevista 
kohdista tekee raportin sensitiivinen tapa käsitellä aihetta. IMF:n ei ole perinteisesti 
nähty ajavan rikkaiden verotuksen kiristämistä, pikemminkin päinvastoin (ks. esim. 
Ylönen 2012, 121–125). Vaikka raportissa esitelläänkin rikkaiden verotuksen 
kiristämisen hyviä ja huonoja puolia, varotaan siinä ottamasta yksioikoisesti kantaa 
rikkaiden verotuksen kiristämisen puolesta. 
“Without entering into the question of whether the rich should pay more taxes—views 
on which will reflect ethical positions on which reasonable people can differ—the aim 
here is to identify the trade-offs and practical issues that arise in taxing the rich. Is 
there room for those with the highest incomes and wealth to pay more without undue 
damage to efficiency?” (FM 13, 34) 
 
Toisaalla FM – raporteissa julkisen talouden sopeutuskeinoina suositellaan muun 
muassa julkisten menojen jäädyttämisiä, virkamieskunnan vähentämistä, eläkeikien 
nostoa, yksityistämisiä, yritysten sosiaalimaksujen vähentämistä ja arvonlisäverojen 
korotuksia. Kuitenkin vasta rikkaiden verotuksen kohdalla nostetaan esiin poliittisten 
erimielisyyksien mahdollisuus. Rikkaiden verotuksen kiristyksen suhteen ”järkevillä 
ihmisillä” voi olla erilaisia ”eettisiä positioita”. Teoreettisen lähtökohtani perusteella 
on itsestään selvää, että ihmisillä voi olla erilaisia mielipiteitä rikkaiden verotuksesta. 
Lisäksi on aivan yhtä selvää, että erimielisyyksiä löytyy myös muista raporteissa 
käsitellyistä julkisen talouden sopeutuskeinoista, kuten myös itse sopeutuksen 
tarpeesta. Raportin sensitiivisyys rikkaiden verotuksen kohdalla kertoo mahdollisesti 
IMF:n muuttuvasta rikkaiden verotusta ja tuloeroja koskevasta kannasta (ks. esim. 
Ostry et. al. 2014). Kohta myös korostaa mielestäni IMF:n tapaa esittää 
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politiikkasuosituksensa epäpoliittisina ja teknisinä ratkaisuina (ks. esim. Patomäki & 
Teivainen 2003, 61). 
 
Veronkorotusten lisäksi FM – raporteissa kiinnitetään huomiota veronmaksun 
tehostamiseen sekä verojärjestelmiä selkeyttämällä että ennen kaikkea kansainvälisen 
yhteistyön avulla.  
 
“Strengthening tax compliance, including through better international cooperation, 
would also contribute to higher revenues. This requires renewed efforts to tackle 
aggressive tax planning, evasion, and fraud. International collaboration in tax 
information exchange and transparency are important in this regard. There is 
significant scope to increase revenues through more effective efforts to thwart tax 
evasion.” (FM 10, 47) 
Kansainvälistä yhteistyötä peräänkuulutetaan etenkin verokilpailun suitsimiseksi. 
Yhteistyön puute veroasioissa johtaa helposti siihen, että yhden maan 
veronalennuksilla saama hyöty tulee toisten kustannuksella. Verokilpailussa 
kokonaiskustannukset ylittävät todennäköisesti kilpailusta saatavat kokonaishyödyt. 
Kokonaisuuden kannalta on riski, että veroasteet päätyvät kilpailun seurauksena liian 
alhaiselle tasolle. (FM 13, 33.) 
 
Kaiken kaikkiaan rakenteita uudistavien julkisten talouksien sopeutustoimenpiteiden 
tulisi tukea talouskasvua. 
 
“[T]ogether with other structural reforms, expenditure and tax policies will need to 
focus on fostering growth.” (FM 1/09, 43) 
Talouskasvu on useissa aiemmissa tapauksissa ollut keskeinen tekijä korkean julkisen 
velkatason alentamisessa. Esimerkiksi toisen maailmansodan jälkeen nopea 






4.3 Rakenteelliset uudistukset ja kokonaiskysyntä 
 
Rakenteellisten uudistusten nähdään FM – raporteissa voimistavan talouskasvua 
etenkin pitkällä aikavälillä. Kuitenkin lyhyellä aikavälillä, etenkin kulutusta 
vähentävien, rakenteellisten uudistusten vaikutukset saattavat olla ongelmallisia 
niiden kokonaiskysyntää heikentävien vaikutusten vuoksi (1/09, 46). Niinpä haasteena 
onkin toteuttaa tarvittavat julkisen talouden rakenteelliset uudistukset tavalla, joka ei 
heikennä kokonaiskysyntää. 
“The key objective should be to ensure that entitlement reform yields savings for the 
government without reducing aggregate demand.” (FM 1/09, 46) 
Mikäli kasvu kuitenkin uhkaa jäädä ennusteita heikommaksi, tulee maiden keventää 
sopeutusohjelmiaan. 
”Should growth fall well short of current expectations, countries with space should 
smooth their adjustment paths over 2013 and beyond.” (FM 12, 1) 
Tarvittaessa maiden tulisi tukea kokonaiskysyntää kunnes rakenteelliset uudistukset 
alkavat ”kantaa hedelmää” (FM 12, 34). Ongelmana kuitenkin on, ettei kaikilla mailla 
ole markkinoiden paineessa mahdollisuuksia hidastaa sopeutustoimia 
kokonaiskysynnän tukemisesta puhumattakaan. 
“Countries subject to market pressures, however, do not have the same luxury [to slow 
the pace of adjustment].” (FM 11, 5) 
Vaikka FM – raporteissa korostetaankin kautta linjan sopeutustoimien tarvetta 
valtioiden rahoitusasemien turvaamiseksi, tuodaan niissä kuitenkin esiin julkisten 
menojen leikkausten lyhyen aikavälin negatiiviset vaikutukset kokonaiskysynnälle ja 
ainakin jonkinasteinen kokonaiskysynnästä huolehtimisen tarve. EKP:n linja julkisten 
talouksien sopeutustoimien lykkäämiseen on kuitenkin hieman toisenlainen. Vuoden 
2010 kesäkuussa EKP:n silloinen pääjohtaja Jean-Claude Trichet totesi, että ajatus, 
jonka mukaan julkisten menojen leikkaukset johtaisivat taantumaan, on väärä 
(Krugman 2013). Trichet’n mukaan kaikki toimenpiteet, jotka parantavat eri 
toimijoiden luottamusta julkisten talouksien kestävyyteen vahvistavat työllisyyttä ja 
kasvua. Myös talouskomissaari Olli Rehn korosti markkinoiden luottamuksen 
merkitystä jopa siinä määrin, että pyrki tietoisesti suitsimaan omasta mielestään 
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markkinoiden luottamuksen kannalta vahingollista talouspoliittista keskustelua (Rehn 
2013). 
Trichet’n ja Rehnin ajatukset julkisten menojen leikkausten kasvua ja työllisyyttä 
vahvistavista vaikutuksista ovat suorastaan päinvastaiset Keynesin käsitysten kanssa. 
Keynesin mukaan kulutuksen leikkaaminen heikossa taloudellisessa tilanteessa ei 
vahvista työllisyyttä eikä kasvua vaan heikentää taloudellista tilannetta entisestään. 
Keynes nimitti kyseistä ongelmaa säästämisen paradoksiksi (paradox of thrift). 
Säästämisen paradoksin mukaan yritykset säästää kokonaiskulutusta vähentämällä 
eivät lisää säästöjä. Vaikka yksittäiset kotitaloudet kykenevät säästämään kulutustaan 
vähentämällä, kokonaistalouden tasolla sama ei onnistu. Koska yhden kulutus 
muodostaa toisen tulot, johtaa säästäminen kokonaistalouden tasolla tulojen laskuun 
(Wray 2012, 15). 
Euroalueen heikon taloudellisen tilan vuoksi julkisten talouksien 
sopeuttamispyrkimyksissä ollaan ikään kuin puun ja kuoren välissä. Yhtäältä julkista 
kulutusta pitäisi vähentää alijäämien pienentämiseksi mutta toisaalta varoa etteivät 
leikkaukset johda taloudellisen toimeliaisuuden pienenemiseen ja siten 
julkilausuttujen tavoitteiden vastaisesti jopa alijäämien ja velkaantumisen kasvuun. 
Vallitsevan taloudellisen tilanteen johdosta myös FM – raporteissa esitetty julkisen 
kulutuksen vähentämistä kosmeettisin poikkeuksin suosiva linja on ongelmallinen. 
Useiden Keynesiin nojaavien tutkijoiden mukaan kokonaiskysynnästä ja 
työllisyydestä huolehtimisen tulisi olla valtioiden harjoittaman talouspolitiikan 
keskiössä (ks. esim. Lerner 298–299; Ahokas & Holappa 2012). Niinpä julkista 
kulutusta tulisikin lisätä, ei vähentää, heikon taloudellisen tilanteen vallitessa. 
Heikon taloudellisen tilanteen vallitessa julkista velkaa voi kuitenkin olla lähes 
mahdotonta vähentää menoja karsimalla etenkin moderneissa valtioissa, joissa niin 
kutsutut automaattiset vakauttajat kasvattavat julkisia menoja automaattisesti aina 
taloudellisen tilanteen heiketessä. Taantumassa yksityisen sektorin vähentäessä 
kulutustaan ja vaihtotaseen ollessa tasapainossa julkisen sektorin budjetti on 
väistämättä negatiivinen, sillä niin kutsuttujen sektoritaseiden summa on aina nolla. 
Vaihtotaseen ollessa tasapainossa julkisen ja yksityisen sektorin on mahdollista päästä 
ylijäämään ainoastaan suhteessa toisiinsa eli julkisen sektorin on mahdollista kerryttää 
budjettiylijäämiä vain silloin kun yksityinen sektori nettovelkaantuu. Tästä syystä 
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usein puhutaankin vientivetoisesta kasvusta. Yksityisen ja julkisen sektorin 
vähentäessä kulutustaan talouteen voidaan saada lisää rahamääräisiä tuloja ainoastaan 
vaihtotaseen ylijäämien avulla eli tuontia suuremmalla viennillä. Kuitenkin myös 
kaikkien maiden vaihtotaseet ovat välttämättä nolla eli kaikkea vientiä vastaa aina 
vastaavan suuruinen tuonti. Vaikka vientivetoinen kasvu olisikin mahdollista yhdelle 
tai muutamalle maalle ei se voi onnistua yhtä aikaa kaikille maille. (Ahokas & Holappa 
2014, 173–220). 
Täten ei ole yllättävää, etteivät viime vuosina euroalueella harjoitetut julkisia menoja 
vähentävät sopeutustoimet ole johtaneet odotettuihin lopputuloksiin. Niinpä entisen 
talouskomissaari Olli Rehnin kerta toisensa jälkeen lupailemat kasvun oraat antavat 
edelleen odottaa itseään. Sopeutustoimista huolimatta tai useiden kriitikoiden (ks. 
esim. Harakka 2014, 147–169) mukaan juuri niistä johtuen euroalueen työttömyys on 
kasvanut ennätyskorkealle ja sekä FM – raporteissa että laajemman yleisön 
keskuudessa paljon pelätty julkinen velka on jatkanut kipuamistaan. 
 
 
4.4 Julkinen velka ja työttömyys euroalueella 
 
Julkisten talouksien velkaantuminen on nostettu selkeästi ongelmaksi FM – 
raporteissa. 
“In advanced economies, persistently high debt levels, coupled with unaddressed 
medium-term challenges, have tended to expose budgets to market shocks.” (12, 25) 
Velkaantumisen nähdään heikentävän valtioiden rahoitusasemia ja siten valtioiden 
mahdollisuuksia harjoittaa haluamansa kaltaista talouspolitiikkaa. Korkea velkataso 
saattaa esimerkiksi estää elvyttävän talouspolitiikan harjoittamista taloudellisen 
tilanteen heiketessä. 
”[I]n order to allow government debt to act as shock absorber in bad years, it must 
improve in good years. Thus, particularly in countries with relatively high debt ratios, 
it will be necessary not just to stabilize the debt ratio but to bring it back to its precrisis 
level (or even below, if the initial level was excessive).” (FM 1/09, 32) 
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Työttömyyden ja julkisten menojen leikkausten lisäämää kurjistumista käsitellään FM 
– raporteissa suhteellisen vähän. Kuitenkin talouskriisin myötä kurjistuminen 
esimerkiksi toimeentulo-ongelmien, terveydenhuollon tason ja saatavuuden 
heikennysten sekä sosiaaliturvan heikennysten kautta on lisääntynyt dramaattisesti 
Euroopassa ja euroalueella. FM – raportit keskittyvät tietysti julkisten talouksien 
tilojen arvioimiseen ja erilaisten suositusten ja skenaarioiden laatimiseen, eikä 
ihmisten hyvinvointi ole ainakaan suoranaisesti niiden aiheena. Talouspolitiikkaa ei 
kuitenkaan tehdä muusta politiikasta ja yhteiskunnasta irrallaan. Lisäksi talouskriisin 
seuraukset ovat joissain euroalueen kriisimaissa siinä määrin vakavia, että ne uhkaavat 
jo laajojen väestönosien hyvinvointia (Oxfam 2013). Mittavat terveysongelmat eivät 
luultavasti tule ainakaan parantamaan kriisimaiden mahdollisuuksia selvitä 
talousvaikeuksista. Talouspolitiikan vaikutuksia olisikin hyvä pohtia laajemmin osana 
koko yhteiskunnan koordinaatiota. 
Velkaantumisen kasvu kehittyneissä maissa ja etenkin euroalueella on finanssikriisin 
jälkeen ollut nopeaa. Euroalueella valtioiden velka suhteessa bruttokansantuotteeseen 
on alijäämien kasvun myötä noussut vuoden 2008 noin 70 % hieman yli 95 % vuonna 
2013 (FM 13, 72). Ennen vuotta 2008 euroalueen kriisivaltioiden velat laskivat 
tasaisesti ja vasta finanssikriisi johti päinvastaiseen kehitykseen (Krugman 2012, 178). 
Toisinaan toisteltu käsitys, jonka mukaan holtiton julkisten menojen kasvu johti 
valtioiden velkaantumiseen, ei siis pidä paikkaansa. Julkisen velkaantumisen kasvuun 
johti pikemminkin yksityisen velan kasvu ja sen mukanaan tuomat ongelmat, joita 
valtioiden velkaantuminen tasapainotti (Evans 2013, 31–33). 
Velkaantumisen kasvu on kuitenkin jakautunut euroalueella hyvin epätasaisesti. Kun 
julkinen velka kasvoi vuosien 2008 ja 2013 välillä euroalueella keskimäärin 25 
prosenttiyksikköä, niin Italiaa lukuun ottamatta kasvu euroalueen kriisimaiden 
(Espanja, Portugali, Kreikka ja Irlanti) kohdalla oli yli 50 prosenttiyksikköä (FM 13, 
72). Ylivoimaisesti suurin osa julkisen velan kasvusta johtuu talouskriisin 
aiheuttamista tulojen menetyksistä, kun taas harkinnanvaraisen elvytyksen määrä oli 
kehittyneissä maissa vuosina 2009 ja 2010 yhteensä ainoastaan noin 3,5 % 
bruttokansantuotteesta (FM 10, 14; FM 2/09, 4). 
Velkaantumisen kasvun lisäksi myös työttömyys on kasvanut euroalueella 
voimakkaasti. Vuonna 2008 7,6 % euroalueen työvoimasta oli työttömänä, viisi vuotta 
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myöhemmin vuonna 2013 vastaava luku oli jo 12 %. Työttömyyden kasvu on 
kuitenkin jakautunut euroalueella vielä velkaantumisen kasvuakin epätasaisemmin. 
Samaan aikaan kun työttömyys on vähentynyt Saksassa, on se lähes kaksin- tai jopa 
yli kolminkertaistunut Espanjassa, Portugalissa, Kreikassa ja Irlannissa (Eurostat 
2013). 
Työttömyys ja siihen liittyvät toimeentulo-ongelmat tuovat ikävällä tavalla esiin 
talouskriisin inhimillisen ulottuvuuden. Talouskriisin humanitaarisia vaikutuksia 
Euroopassa tarkasteleva Punaisen ristin tutkimus nostaa työttömyyden yhdeksi 
keskeisistä talouskriisin negatiivisista vaikutuksista. Lisääntyneen työttömyyden ja 
köyhyyden mukanaan tuomista suorista toimeentulo-ongelmista kertoo muun muassa 
se, että Punaisen ristin ruoka-apuun turvautuvien ihmisten määrä on kasvanut 
Euroopassa 75 % vuosien 2009 ja 2012 välillä. Työttömyyden myötä ihmiset eivät 
kykene suorittamaan lainanlyhennyksiään eivätkä elättämään perheitään. 
Toimeentulo-ongelmien myötä tulevaisuuteen liittyvät turvattomuuden ja 
epävarmuuden tunteet ovat kasvaneet merkittävästi. Myös terveysongelmat ovat 
lisääntyneet ympäri Eurooppaa. Esimerkiksi masennuksen ja mielenterveysongelmien 
määrät ovat kasvaneet huomattavasti. Kreikan äärimmäisestä tilanteestä kertoo se, että 
itsemurhat lisääntyivät maassa 40 % vuodesta 2011 vuoteen 2012 (Red Cross 2013, 2, 
29, 46; ks. myös Karanikolos et al. 2013). 
Työttömyyden kasvaessa myös yli vuoden työttöminä olleiden pitkäaikaistyöttömien 
määrä on noussut Euroopassa vajaasta 6 miljoonasta vuonna 2008 11 miljoonaan 
vuonna 2012 (Red Cross 2013, 48). Työttömyyteen suoraan liittyvien taloudellisten, 
sosiaalisten ja henkisten rasitusten ohella pitkäaikaistyöttömät saattavat työnantajien 
silmissä alkaa näyttämään vaikeasti työllistettäviltä. Vaikka työttömyys olisikin 
ohimenevää, työttömyyden vaikutukset eivät sitä ole. Taloustieteilijä Lisa Kahn on 
vertaillut korkean työttömyyden ja taloudellisen buumin aikana valmistuneiden 
urakehityksiä. Tutkimuksen mukaan huonoina aikoina valmistuneet pärjäsivät 
huomattavasti heikommin koko työuransa ajan, eivät ainoastaan muutaman 
valmistumista seuranneen vuoden aikana (Krugman 2012, 10–12).  
Julkisten talouksien sopeutustoimina toteutetut uudistukset ovat johtaneet verojen 
korotuksiin ja julkisten menojen leikkauksiin euroalueella. Verojen korotukset ja 
menojen leikkaukset ovat ongelmallisia heikossa taloudellisessa tilanteessa, sillä ne 
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vähentävät kokonaiskysyntää ja heikentävät siten taloudellista tilannetta edelleen. 
Mikäli demografiseen muutokseen vastataan FM – raporttien suositusten mukaisesti 
julkisia menoja vähentämällä, heikentää se todennäköisesti myös kokonaiskysyntää. 
Toisaalta eläkeikien nostot tulevat luultavasti ainakin pidemmällä aikavälillä 
lisäämään kokonaiskysyntää. Vaarana tosin on, että heikon taloudellisen tilanteen ja 
korkean työttömyyden vallitessa eläkeikien nosto saattaa lisätä eläkeikää lähestyvien 
työttömyyttä. Mikäli ihmiset jatkavat työelämässä pidempään, saattaa se myös 
vaikeuttaa nuorten työllistymistä esimerkiksi tilanteessa, jossa julkinen sektori ei lisää 
työntekijöiden määrää samassa suhteessa lisääntyvän työvoimareservin kanssa, vaan 
jopa vähentää niitä. 
Lisääntynyt velkaantuminen ja kasvanut työttömyys heijastelevat julkisten talouksien 
sopeutustoimien ongelmia euroalueella. Muutamista FM – raporteissa mainituista 
kokonaiskysynnästä huolehtimisen merkitystä korostavista kohdista huolimatta 
raporteissa korostetaan voimakkaasti sopeutustoimien välttämättömyyttä. 
Mahdollinen suora kokonaiskysynnän tukeminen tai sopeutustoimien lykkääminen 
ovat FM – raporttien mukaan ehdollisia markkinoilta saatavalle rahoitukselle. 
Markkinaehdollisuudesta johtuen kaikilla mailla ei ole mahdollisuutta lykätä 













5 Julkisen kulutuksen rajojen kritiikki 
 
 
Vaikka kuvaamani julkisen kulutuksen logiikka esiintyy vahvasti aineistossa, ovat 
jotkin aineiston kohdat ristiriidassa logiikan kanssa. Kohdat liittyvät Euroopan 
keskuspankin toimintaan ja yhteisvaluutta euron ”mukanaan tuomiin” euromaiden 
talouspolitiikkaa koskeviin rajoitteisiin. Julkisen kulutuksen rajojen logiikan 
vastaisesti EKP vaikuttaakin omilla lausunnoillaan ja toimillaan voivan, ainakin 
joissain tapauksissa, laajentaa julkisen kulutuksen rajoja.  
Euron käyttöönotto ja yhteisen valuuttaunionin perustaminen on ollut ainutlaatuinen 
rahapoliittinen ratkaisu, jossa useat maat luopuivat vapaaehtoisesti omista 
valuutoistaan. Rahapolitiikoistaan luopumisen lisäksi ratkaisu on vaikuttanut 
merkittävästi myös maiden mahdollisuuksiin harjoittaa haluamansa kaltaista 
finanssipolitiikkaa. Tästä huolimatta FM – raporteissa ei juurikaan puhuta eurosta 
julkisen kulutuksen rajoihin vaikuttavana tekijänä. Vaikka raporteissa nostetaan esiin 
joitakin euro ja ei-euromaiden välisiä eroja, ei niissä huomioida omasta valuutasta 
luopumisen merkitystä sinällään. Kuitenkin juuri rahapoliittisesta itsenäisyydestä 
luopuminen vaikuttaa useiden tutkijoiden mukaan keskeisesti yksittäisten maiden 
talouspoliittisen liikkumatilan muodostumiseen (ks. esim. Wray 2012, 169–173). 
Ristiriitojen olemassaolo herättää kysymyksiä logiikan pätevyydestä ja 
käyttökelpoisuudesta. Mikäli logiikkaa ei kaikissa tapauksissa pidäkään paikkaansa, 
mistä voimme tietää milloin ja miksi se pitää? Milloin logiikkaan voi vedota? Ja missä 
tapauksissa sen voi unohtaa? Ristiriidat nostavat esiin logiikan ongelmalliset kohdat 
ja ovat omalta osaltaan korostamassa talouden hallintaan ja ohjaukseen liittyvien 
menetelmien poliittista luonnetta. Onko markkinoiden luottamuksen ylläpitäminen 







5.1 EKP julkisen kulutuksen rajoja laajentamassa 
 
Julkisen kulutuksen rajat ovat FM – raporttien mukaan markkinaehtoisia eli valtioiden 
lainakorot määräytyvät markkinoilla. Mikäli korot nousevat liian korkeiksi, eivätkä 
valtiot kykene suoriutumaan lainanhoitokuluistaan, uhkaa niitä maksukyvyttömyys. 
Euroalueella troikka on järjestänyt ehdollista rahoitustukea kyseiseen tilanteeseen 
ajautuneille maille ja estänyt siten niiden ajautumisen maksukyvyttömyyteen. Troikan 
järjestämien tukipakettien ehtojen mukaisesti kriisimaiden on täytynyt noudattaa 
tiukkaa vyönkiristyspolitiikkaa ja toteuttaa troikan vaatimia rakenteellisia uudistuksia. 
Valtionlainojen korkojen voidaan nähdä indikoivan jossain määrin julkisten talouksien 
talouspoliittista liikkumavaraa. Korkojen nousu kertoo markkinoiden kyseisen maan 
maksukykyä kohtaan osoittaman epävarmuuden lisääntymisestä. Tällöin maan 
talouspoliittinen liikkumavara kapenee eli julkisen kulutuksen rajat ikään kuin 
lähestyvät tai kaventuvat. Liikkumavaran kaventuessa tulisi valtion vakuuttaa 
toimillaan markkinat talouspolitiikkansa kestävyydestä, esimerkiksi rakenteellisia 
uudistuksia ja julkisten menojen leikkauksia toteuttamalla. Tarvittavien 
toimenpiteiden suorittaminen palauttaisi markkinoiden luottamuksen siihen, että 
valtion tulojen ja menojen suhde olisi pitkällä tähtäimellä kestävä. Luottamuksen 
parantuminen johtaisi puolestaan lainariskiä kuvaavien korkojen laskuun ja edelleen 
valtion julkisten kulutusten rajojen laajenemiseen. 
Globaalin finanssikriisin myötä euromaiden valtionlainojen korot ovat erkaantuneet 
voimakkaasti toisistaan (Blyth 2013, 80). Korkoerojen tai korkohajonnan kasvu on 
tarkoittanut sitä, että markkinat ovat pitäneet joidenkin maiden maksukykyä 
heikompana kuin esimerkiksi alhaisista valtionlainojen koroista ”nauttivia” Saksaa tai 
vaikkapa Suomea. Kreikan, Irlannin ja Portugalin lisäksi markkinoiden huoli laajentui 
kesällä 2011 koskemaan myös Italian ja Espanjan maksukykyä. 
“There is an increasing dichotomy within the euro area between countries where 
interest rates have continued to decline in line with those of countries outside the euro 
area and those where they have instead increased substantially. Market concerns have 
spilled over to Spain and Italy in recent months, after temporarily delinking from 
Greece, Ireland, and Portugal.” (FM 11, 4) 
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Italian ja Espanjan valtionlainojen korkojen nousua on pidetty maiden talouksien koon 
vuoksi pienempien maiden maksukykyongelmia huomattavasti vakavampana asiana. 
Italian ja Espanjan kohdalla tarvittavat pelastuspaketit olisivat ylittäneet 
moninkertaisesti pienempien euromaiden rahoitustuen tarpeen. Maiden ongelmien 
pelättiinkin johtavan jopa koko eurojärjestelmän hajoamiseen (Harakka 2014, 197–
199). Elokuussa 2011 maiden korkojen noustessa ennätyskorkeiksi EKP puuttui 
kuitenkin peliin. 
“Borrowing costs in Italy and Spain reached euro era highs in early August 2011, 
leading the European Central Bank (ECB) to intervene in support of their sovereign 
bonds.” (FM 11, 5) 
Vastineeksi mittavista menoleikkauksista EKP osti Italian ja Espanjan 
valtionvelkakirjoja maiden korkotasojen laskemiseksi ja markkinoiden 
rauhoittamiseksi (Harakka 2014, 200–203). EKP pystyi siis omilla toimillaan 
alentamaan valtionlainojen korkotasoa. Koska valtionlainojen korkotaso vaikuttaa 
keskeisesti kunkin valtion maksukykyyn ja kulutusmahdollisuuksiin, laajensivat 
EKP:n toimet julkisen kulutusten rajoja euroalueen maiden kohdalla. EKP:n vaatimat 
leikkaustoimet tosin tarkoittivat, että vyötä kiristettiin Italiassa ja Espanjassa 
merkittävästi. EKP:n toimet kuitenkin osoittivat, etteivät julkisen kulutuksen rajat ole, 
ainakaan kaikissa tapauksissa, markkinaehtoisia. Rahaliiton koossapysymisen 
kannalta vaihtoehdot olivat vähissä ja Italian ja Espanjan rahoitus oli pakko turvata. 
EKP voikin omalla toiminnallaan halutessaan vaikuttaa yksittäisten euromaiden 
luottokelpoisuuteen markkinatoimijoiden silmissä. Aineiston mukaan euromaat ovat 
etenkin viimeaikaisen eurokriisin myötä ajautuneet tilanteeseen, jossa niiden on 
suorastaan pakko leikata julkista kulutustaan. Vaikka EKP vaatikin vastineeksi 
tukiostoistaan huomattavia menoleikkauksia, osoittivat ne, että myös EKP:llä eli 
julkisella vallalla on mahdollisuuksia vaikuttaa yksittäisten maiden korkotasoon ja 
siten, ainakin potentiaalisesti, julkisen kulutuksen rajoihin. Markkinoiden joidenkin 
euromaiden maksukykyä kohtaan osoittamat epäilykset palasivat takaisin kesällä 2012 
ja saivat valtionlainojen korot nousemaan jälleen kestämättömälle tasolle. Korkojen 
nousu sai EKP:n lupaamaan poikkeuksellisen mittavia toimia euron turvaamiseksi. 
“In the euro area, recent policy announcements—including the European Central 
Bank (ECB) Outright Monetary Transactions and the decision to allow bank 
71 
 
recapitalization directly through the European Stability Mechanism (ESM)—have 
provided some financial respite, but swift implementation of other European-level 
commitments (including ESM activation, harmonized banking oversight, and 
implementation of the Fiscal Compact) remains key to rebuilding lasting trust in the 
future of the common currency.” (FM 12, 5-6) 
EKP:n OMT – ohjelma yhdessä Euroopan vakausmekanismin kanssa on aineiston 
mukaan tuonut hieman armonaikaa euromaille. Edellä olevan lainauksen lisäksi FM – 
raporteissa ei juuri puhuta OMT – ohjelmasta. Kuitenkin useiden tahojen mukaan juuri 
OMT – ohjelma päätti koko euroalueen talouskriisin akuutin vaiheen (Harakka 2014, 
223–224; ks. myös Feldstein 2015). EKP:n lupausten ja viimeistään OMT – ohjelman 
myötä euroalueen kriisimaiden valtionlainojen korot ovat kääntyneet laskuun. 
Päätöksen myötä maksukyvyttömyyteen ajautumisen uhka on, ellei hävinnyt 
kokonaan niin ainakin pienentynyt merkittävästi. OMT – ohjelmaan viittaavan 
lainauksen yhteydessä annetaan kuitenkin ymmärtää, että ohjelman myötä saavutettu 
liikkumatila on vain väliaikainen. Jotta euroalue saavuttaisi pysyvän luottamuksen 
markkinoiden silmissä, täytyy euroalueella toteuttaa tarvittavat reformit. Aineiston 
mukaan EKP:n OMT – ohjelma mahdollistaakin vain väliaikaisen talouspoliittisen 
liikkumatilan, joka tulisi hyödyntää markkinoiden pitkäaikaisen luottamuksen 
rakentamiseen.  
Useat keskuspankit EKP mukaan lukien ovat toteuttaneet finanssikriisin alettua 
määrälliseksi helpottamiseksi (quantitative easing) kutsuttuja operaatioita. 
Operaatioissa keskuspankit ostavat finanssisektorilta erilaisia arvopapereita, kuten 
valtion velkakirjoja, ja lisäävät näin keskuspankkirahaa pankkien välisille 
markkinoille. Vaikka FM – raporteissa annetaankin ymmärtää, että keskuspankkien 
määrällisen helpottamisen ohjelmien ensisijaisena tarkoituksena on pankkien välisen 
rahaliikenteen sujuvoittaminen, nostetaan niissä esiin myös toimenpiteiden vaikutus 
valtionlainojen korkoihin. Yhdysvaltojen, Japanin, Englannin ja Euroopan 
keskuspankkien valtionlainojen ostojen nähdään alentaneen maiden valtionlainojen 
korkoja. Keskuspankkien ostojen myötä kaikkea valtioiden liikkeelle laskemaa lainaa 
ei ole vielä FM – raporttien mukaan ”testattu markkinoilla”. 
“Such purchases mean that not all debt issued by these countries has yet been 
subjected to a market test.” (FM 11, 10) 
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Julkisen kulutuksen rajojen logiikan mukaan julkisen kulutuksen rajat ovat 
markkinaehtoiset. Käsityksen mukaan julkisen kulutuksen rajat muodostuvat 
nimenomaan markkinoiden julkisesta velasta perimien korkojen perusteella. Korkojen 
noustessa valtioiden talouspoliittinen liikkumatila kapenee. Markkinat toimivat ikään 
kuin jatkuvasti valtioiden finanssipoliittista kestävyyttä arvioivana tahona. Vuoden 
2011 FM – raportin mukaan keskuspankkien toimeenpanemien valtioiden 
velkakirjojen osto-ohjelmien myötä kaikkea velkaa ei olekaan vielä asetettu 
”markkinoiden testiin”. Osto-ohjelmien myötä markkinoiden valtioiden 
finanssipolitiikkoja testaava rooli on ohitettu. Mikäli valtioiden on mahdollista 
halutessaan ”kiertää” markkinoiden valtioiden finanssipolitiikkaa koskevat arviot, 
miksi niiden edes alun alkaenkaan tulisi asettaa finanssipolitiikkansa kyseiseen 
”testiin”? Osto-ohjelmien lisäksi jo pelkkä keskuspankin antama lupaus ostaa valtion 
velkakirjoja näyttää lisäävän valtioiden talouspoliittista liikkumatilaa. 
Julkisen kulutuksen logiikka ei EKP:n toimien myötä näytäkään tiukasti 
markkinaehtoiselta. Korkojennousun uhattua mm. Espanjan ja Italian maksukykyä 
EKP puuttui peliin lupaamalla pitää euroalueen kasassa. Vuotta myöhemmin EKP:n 
OMT – ohjelma teki lopun markkinoiden euromaiden velkakirjoja koskevista huolista 
lupaamalla ostaa kaiken, mikäli maat sitoutuisivat vaadittuun vyönkiristysohjelmaan. 
EKP on siis omilla toimillaan helpottanut tukalassa tilanteessa olevien euromaiden 
rahoitusasemia ja siten osoittanut, etteivät julkisen kulutuksen rajat ole niin tiukan 
markkinaehtoiset kuin aineistossa annetaan ymmärtää. 
 
 
5.2 Euro ja julkinen kulutus 
 
Aineistossa vertaillaan jonkin verran euromaiden tilannetta muihin kehittyneisiin 
maihin. Euroalueen tilanne esitetään FM – raporteissa varoituksena muille maille, jotta 
ne ymmärtäisivät tarvittavien sopeutustoimien ja rakenteellisten uudistusten tarpeen. 
Vuoden 2011 FM – raportin yhdessä luvussa tarkastellaan kuinka markkinoiden 
luottamus USA:ta ja Japania kohtaan poikkeaa euroalueen maista. Luku on nimetty 
hieman uhkaavasti: ”The Dog That Didn’t Bark (So Far): Low Interest Rates in the 
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United States and Japan.” Luvussa tuodaan mielenkiintoisesti esiin se kuinka 
valtionlainojen korot poikkeavat Yhdysvalloissa ja Japanissa euromaiden vastaavista. 
“[C]urrent general government debt and deficits, and projected increases in debt over 
the next five years, are at least as high for the United States and Japan as they are for 
several euro area economies under market pressure or the euro area in general.” (FM 
11, 8) 
Vuoden 2011 FM – raportin mukaan USA:n ja Japanin valtionlainojen korkojen 
alhaista tasoa suhteessa euroalueen vaikeuksissa oleviin maihin selittää ainakin 
osittain kolme rakenteellista tekijää. Ensiksi huomattava osa USA:n ja Japanin 
lainoista on ulkomaisia sijoittajia lojaalimpien kotimaisten sijoittajien omistuksessa. 
Ulkomaiset sijoittajat saattavat olla kotimaisia sijoittajia halukkaampia siirtämään 
sijoituksensa maasta pois. Toiseksi velkakirjojen kysyntä vahvojen institutionaalisten 
sijoittajien taholta on suurta. Muun muassa vakuutusyhtiöt, eläkerahastot ja jotkin 
julkiset tahot omistavat huomattavan osan USA:n ja Japanin valtioiden velasta. Lisäksi 
ulkomaiset keskuspankit omistavat merkittävän osan USA:n valtionvelasta. 
Kolmanneksi euroalueen pankkisektoriin verrattuna USA:n ja Japanin 
pankkisektoreiden pienemmät riskit selittävät osan valtionvelkojen korkoeroista. 
Edellä mainittujen rakenteellisten tekijöiden lisäksi USA:n ja Japanin etuna nähdään 
markkinoiden laaja luottamus maiden harjoittamaa talouspolitiikkaa kohtaan. 
“Perhaps most importantly, Japan and the United States have also benefited from 
large stores of credibility—in other words, the implicit belief among investors that 
both countries will implement policies to ensure the sustainability of their debt. Such 
credibility might weaken suddenly if market participants became less convinced that 
such policies were forthcoming.” (FM 11, 11) 
USA:ta ja Japania euroalueesta erottavista tekijöistä huolimatta markkinoiden 
luottamus saattaa osoittautua lyhytikäiseksi, mikäli maiden toimet eivät vakuuta 
markkinoita. Niinpä euroalueen tilanteen tulisikin aineiston mukaan toimia 
varoittavana esimerkkinä USA:lle, Japanille ja muille korkeiden alijäämien ja velkojen 
maille. USA:n ja Japanin olisi hyvä nähdä alhaiset lainakustannukset mahdollisuutena 
harjoittaa velkakestävyyttään korjaavaa politiikkaa lisäämällä valtion tuloja 
veronkorotuksin ja vähentämällä menoja julkisten menojen leikkauksin. 
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“The widening crisis in the euro area should nevertheless serve as a cautionary tale 
for the United States and Japan, as well as other countries with high debts and 
deficits.” (FM 11, 11) 
Aineiston mukaan USA:n ja Japanin prioriteetteina tulisikin olla investoijien 
vakuuttaminen siitä, että maat tulevat ratkaisemaan kestämättömän velkakehityksensä. 
Ilman maiden velkakestävyyttä turvaavia toimenpiteitä markkinoiden luottamus 
USA:han ja Japaniin saattaa heiketä hyvin nopeasti. Valtionlainojen alhaiset 
korkotasot eivät kuitenkaan koske pelkästään aineistossa esiin nostettuja USA:ta ja 
Japania. Vaikka Iso-Britannian velkojen ja alijäämien taso on huomattavasti Espanjan 
vastaavia korkeampi, on Britannian korkotaso merkittävästi Espanjan korkotasoa 
alhaisempi (Krugman 2012, 182–183). 
Aineiston mukaan USA:n ja Japanin alhaiset valtionlainojen korkotasot saattavat jäädä 
päättäväisten velkakestävyyttä parantavien toimenpiteiden puuttuessa ainoastaan 
väliaikaisiksi. Mahdollisen markkinatoimijoiden luottamuksen heikkenemisen 
seurauksena euroalueen kriisimaiden kohtalo saattaa uhata myös USA:ta ja Japania. 
Niinpä myös USA:n ja Japanin talouspolitiikan kestävyys on euroalueen maiden 
tapaan lopulta riippuvaista markkinoiden luottamuksesta. 
Vaikka aineistossa nostetaan esiin joitain merkittäviä markkinoiden luottamusta 
selittäviä euro- ja ei-euromaiden välisiä eroavaisuuksia, ei siinä mainita kertaakaan 
oman valuutan vaikutusta lainakustannuksiin. Kuitenkin se, velkaantuuko maa omassa 
vai jossain toisessa valuutassa, vaikuttaa olevan hyvin merkittävä maiden välisiä 
lainakustannusten eroja selittävä tekijä. Paul Krugman korostaa oman valuutan 
vaikutusta The New York Review of Books – lehden artikkelissaan: “The crucial 
difference, as the Belgian economist Paul De Grauwe pointed out, seemed to be 
whether countries had their own currencies, and borrowed in those currencies. Such 
countries can’t run out of money because they can print it if needed, and absent the 
risk of a cash squeeze, advanced nations are evidently able to carry quite high levels 
of debt without crisis.” 
Krugmanin mukaan valtiot, joilla on oma valuutta, eivät voi ajautua 
maksukyvyttömyyteen. Oma valuutta tai sen puuttuminen vaikuttaakin olevan 
keskeinen, sekä valtionlainojen korkotasoa että valtioiden velanhoitokykyä, selittävä 
tekijä. Ne rakenteelliset syyt, jotka aineiston mukaan selittävät USA:n ja Japanin 
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alhaista korkotasoa, saattavatkin olla toissijaisia siihen nähden onko valtiolla oma 
valuutta vai ei. Niinpä markkinoiden luottamus USA:ta ja Japania kohtaan 
kumpuaakin luultavimmin juuri siitä seikasta, että niillä on käytössään omat valuutat 
eli, että ne ovat rahapoliittisesti suvereeneja valtioita. 
Toisin kuin esimerkiksi USA:lla, Japanilla ja Iso-Britannialla, euromailla ei ole omia 
valuuttoja. Euron käyttöönoton myötä maat luopuivat omista valuutoistaan ja 
mahdollisuudesta harjoittaa itsenäistä rahapolitiikkaa. Paul Krugmanin lisäksi myös 
monet muut taloustieteilijät ovat korostaneet niin kutsutun rahapoliittisen 
suvereniteetin merkitystä sekä valtionlainojen korkojen määräytymiseen että 
mahdollisuuksiin harjoittaa alijäämäistä kulutusta ja laajemmin itsenäistä 
talouspolitiikkaa (ks. esim. Wray 2012, 171–173; De Grauwe 2012, 7–9). 
De Grauwen mukaan euron käyttöönoton myötä euromaiden merkittävät taloutta 
vakauttavat tekijät heikentyivät huomattavasti. Omista keskuspankeista luopuminen 
johti siihen, ettei yksittäisillä jäsenmailla ollut enää viimekätisen lainanantajan 
asemassa toimivaa takaajaa. Lisäksi valtioiden budjettien käyttäminen vastasykliseen, 
taloutta tasapainottavaan, talouspolitiikkaan vaikeutui yhteisvaluutan käyttöönoton 
myötä merkittävästi. Kumpaakaan talouden vakauttajaa ei siirretty riittävässä määrin 
unionitasolle (De Grauwe 2013a). EKP:n säännöt kieltävät eksplisiittisesti suoran tuen 
valtioille, lisäksi EU:n yhteinen budjetti on aivan liian pieni toimiakseen taloutta 
vakauttavana voimana euroalueella (De Grauwe 2012, 152). 
EKP:n mandaattia on huomattavan vaikea muuttaa euroalueen taloutta vakauttavaan 
suuntaan, koska EKP on irrotettu poliittisesta kontrollista pitkälti Saksan 
Bundesbankin hallintomallia mukaillen. Tosin EKP:n vapaus poliittisesta kontrollista 
on vielä Bundesbankin vastaavaakin suurempi. Kun Bundesbankin sääntöjen 
muuttamiseen tarvitaan yksinkertainen enemmistö Saksan liittopäivillä, niin EKP:n 
sääntöjen muuttamiseksi tarvitaan Maastrichtin sopimuksen avaamista. Sopimuksen 
avaamiseksi vaaditaan puolestaan kaikkien EU:n jäsenmaiden, myös ei-euromaiden, 
yksimielisyyttä (mt. 2012, 152). 
FM – raporteissa tehdyt euro ja ei-euromaiden väliset vertailut vaikuttavat olevan 
harhaanjohtavia, niin kauan kuin yhteisvaluutan merkitys jätetään niissä 
huomioimatta. Raporteissa mainittujen korkoeroja selittävien, muiden kuin 
valuuttaunioniin liittyvien, rakenteellisten tekijöiden vaikutus onkin useiden 
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kriitikoiden mukaan toissijainen suhteessa yhteisvaluuttaan ja sen rakenteisiin. 
Vyönkiristyspolitiikan vaaroista jo pian Maastrichtin sopimuksen solmimisen jälkeen 
varoitelleen taloustieteilijän Mario Seccareccian mukaan ilman merkittäviä muutoksia 
euroalueen tulevaisuus näyttää hyvin synkältä: ”Unless governments in the Eurozone 
are able to renegotiate a significant control and access money from their own central 
banks, the system will be continually plagued with crisis and will probably collapse in 
the longer term.” (Parramore 2015). 
FM – raporteissa esiintyviä käsityksiä julkisen kulutuksen markkinaehtoisista rajoista 
on hyvä tarkastella kriittisesti. Vaikka raporteissa esitetään julkisen kulutuksen rajat 
pitkälti markkinaehtoisina, ovat raporttien keskuspankkien toimenpiteitä koskevat 
kohdat ristiriidassa kyseisen tulkinnan kanssa. EKP on omilla toimillaan alentanut 
euromaiden valtionlainojen korkotasoa ja auttanut siten maita välttämään 
maksukyvyttömyyteen ajautumisen. Niinpä EKP on voinut toimenpiteillään laajentaa 
euromaiden julkisen kulutuksen rajoja. Erikoista raporteissa on myös niiden tapa 
verrata euromaita muihin maihin huomioimatta juuri lainkaan itsenäisestä 
rahapolitiikasta luopumisen vaikutuksia maiden mahdollisuuksiin harjoittaa 
haluamansa kaltaista talouspolitiikkaa. Euro- ja ei-euromaiden välisiä korkoeroja on 




















Finanssikriisistä alkunsa saanut talouskriisi on FM – raporttien mukaan kaventanut 
julkisten talouksien talouspoliittista liikkumatilaa maailmanlaajuisesti. Euroalueella 
korkeat julkiset velat ja suurehkot budjettialijäämät yhdessä demografisen muutoksen 
mukanaan tuomien lähitulevaisuudessa realisoituvien kustannusten kanssa uhkaavat 
julkisten talouksien rahoitusasemia. Talouskriisistä johtuen maiden menot ovat siis 
olleet lyhyellä aikavälillä tuloja korkeammalla tasolla. Väestön ikärakenteen muutos 
uhkaa pidentää talouskriisistä alkanutta trendiä, jossa maiden tulot eivät ilman 
velanottoa riitä kattamaan julkista kulutusta pidemmälläkään aikavälille. Synkkien 
tulevaisuuskuvien vuoksi markkinoiden valtionlainoista perimät korot ovat kasvaneet 
joissain euroalueen maissa talouskriisin jälkeen huomattavasti. Etenkin niin 
kutsuttujen kriisimaiden valtionlainoistaan maksamat korot ovat nousseet niin 
korkeiksi, etteivät maat ole kyenneet rahoittamaan julkisia menojaan 
markkinaehtoisen rahoituksen turvin. 
Euroalueen kriisimaat ovatkin joutuneet turvautumaan troikan järjestelemiin 
tukipaketteihin, joiden julkilausuttuna tavoitteena on ollut turvata avunsaajamaiden 
julkinen rahoitus ja antaa siten maille aikaa järjestää taloutensa tarvittavilla 
rakenteellisilla uudistuksilla kestävälle uralle. Vaikka tukipaketit ovat turvanneet 
euromaiden maksukyvyn markkinoilta saatavaa rahoitusta huokeammin, ja siten 
jossain määrin laajentaneet maiden julkisen kulutuksen rajoja, ovat tukipakettien 
ehtoina olevat julkisten talouksien sopeutustoimet asettaneet avunsaajamaat tiukasti 
seinää vasten. 
Aineiston mukaan IMF näkee euromaiden julkisen kulutuksen rajojen olevan pitkälti 
markkinaehtoisen rahoituksen varassa. Jotta yksittäiset maat kykenisivät saamaan 
rahoitusta markkinoilta, tulee niiden näyttää markkinatoimijoiden silmissä uskottavilta 
sijoituskohteilta. Talouskriisi ja paraikaa tapahtuva demografinen muutos ovat 
kuitenkin heikentäneet useiden maiden velanmaksukykyä. Vaikka troikan 
järjestelemät tukipaketit ovat mahdollistaneet euroalueen kriisimaiden rahoituksen 
saannin, eivät ne ole muuttaneet sitä aineistossa selkeästi esiintyvää 
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perustavanlaatuista lähtökohtaa, jonka mukaan yksittäiset maat ovat pohjimmiltaan 
markkinaehtoisen rahoituksen varassa. 
Aineiston mukaan euromaiden talouspoliittista liikkumatilaa parantaisi parhaiten 
julkisen talouden pitäminen kunnossa eli tilanteessa, jossa julkinen velka olisi riittävän 
alhainen, julkinen sektori ei olisi alijäämäinen ja tulevat, esimerkiksi ikääntymiseen 
liittyvät, kustannukset olisi huomioitu siten, etteivät ne aiheuttaisi ylivoimaista taakkaa 
julkisiin menoihin. Suositellut politiikkatoimet tähtäävätkin parantamaan yksittäisten 
euromaiden tilannetta siten, että maiden rahoitusasema olisi turvattu pitkällä 
aikavälillä. Valtioiden tulisi aineistossa esiintyvien suositusten mukaan toteuttaa 
rakenteellisia uudistuksia, jotka parantaisivat maiden rahoitusasemia. Ennen kaikkea 
aineistossa suositellaan julkisten menojen leikkauksia muun muassa julkisten menojen 
jäädyttämisten sekä virkamieskunnan vähentämisten avulla. Lisäksi aineistossa 
nostetaan esiin tuloja lisäävinä toimenpiteinä maltilliset korotukset kulutus- ja 
kiinteistöveroihin, verojärjestelmien tehostaminen, veronkeruun parantaminen sekä 
haitallisen verokilpailun suitsiminen. 
Harjoitettu vyönkiristyspolitiikkaa on joutunut kovan kritiikin kohteeksi. 
Vyönkiristystoimien on nähty heikentävän kokonaiskysyntää talouskriisin 
vaivaamalla euroalueella. Kokonaiskysynnän väheneminen on tarkoittanut kasvavaa 
työttömyyttä ja lisääntyvää velkaa, etenkin euroalueen kriisimaiden kohdalla. 
Työttömyyden kanssa käsi kädessä ovat lisääntyneet myös muut talouden 
kurjistumiseen liittyvät seikat kuten köyhyys ja monenlaiset terveysongelmat. 
Aineistossa etenkin kriisimaiden talouspoliittinen liikkumatila on kuitenkin nähty niin 
kapeana, ettei mailla ole muuta vaihtoehtoa kuin jatkaa tiukan vyönkiristyspolitiikan 
linjoilla. 
IMF on perinteisesti pyrkinyt esittämään toimenpiteensä ja antamansa suositukset 
teknisinä poliittisten kamppailujen ulkopuolisina seikkoina. Teoreettisen lähtökohtani 
mukaan on kuitenkin selvää, että kaikenlaiset toimenpidesuositukset ovat 
antajatahostaan huolimatta väistämättä poliittisia. Toisinaan IMF:n asettuminen ei-
poliittisen asiantuntijuuden taakse saa aineistossa suorastaan huvittavia piirteitä. 
Aineiston tapa käsitellä rikkaiden verotuksen kiristämistä poliittisena kysymyksenä, 
josta ”järkevillä ihmisillä” voi olla eriäviä mielipiteitä samaan aikaan kun aineistossa 
suositellaan virkamiesten vähentämisiä, yksityistämisiä ja julkisten menojen 
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jäädyttämisten kaltaisia toimenpiteitä ilman vastaavaa erimielisyyden mahdollisuutta 
osoittaa ei-poliittisen asiantuntijuuden haasteellisuuden. 
Tutkimukseni tärkeimmät tulokset eivät liity siihen, mitä IMF raporteissaan sanoo 
vaan pikemminkin siihen, mitä se jättää sanomatta. Ensiksi, huolimatta siitä, että 
raporteissa nostetaan esiin joidenkin EKP:n toimien vaikutus euromaiden 
talouspoliittisen liikkumatilan lisäämiseen, pitäydytään niissä muutoin analyysissä, 
jonka mukaan maiden talouspoliittiset valinnat ovat alisteisia markkinoilta saatavalle 
rahoitukselle. Kuitenkin useiden tutkijoiden mukaan juuri EKP:n toiminta on ollut 
ensisijaisen tärkeää sekä kriisimaiden valtionlainojen korkojen alentumisen että koko 
talouskriisin akuutin vaiheen päättymisen kannalta (ks. esim. Harakka 2014, 223–
224). EKP on siis viimeistään vuoden 2011 elokuusta saakka alentanut toimillaan 
tietoisesti euromaiden valtionlainojen korkotasoja. Siten maiden rahoitus ei ole ollut 
suoraan markkinoille alisteista useaan vuoteen. Toiseksi, itse valuuttaunionin 
vaikutusta euromaiden talouspoliittiselle liikkumatilalle ei raporteissa huomioida 
oikeastaan lainkaan. Mielenkiintoisen asiasta tekee se, että raporteissa kyllä vertaillaan 
euromaiden ja ei-euromaiden valtionlainojen korkotasojen muutoksia, mutta itse 
yhteisvaluutan merkitystä ei käsitellä oikeastaan lainkaan. Kuitenkin useiden 
tutkijoiden mukaan juuri yhteisvaluutta on euromaiden pitkittyneen talouskriisin 
keskeisin selittävä tekijä (ks. esim. De Grauwe 2013b). Pidän näitä sanomatta 
jättämisiä raporttien keskeisinä puutteina. 
FM – raporttien puutteet johtavat euroalueen kriisin heikkoon analyysiin ja edelleen 
puutteellisiin politiikkasuosituksiin. Mahdollisuuksien piirissä olevat talouspoliittiset 
toimenpiteet nähdään raporteissa kovin rajoitetusti. Koska vaihtoehtoisia 
toimintamahdollisuuksia ei raporttien mukaan juuri ole, ei maiden ole vallitsevien 
politiikkatoimien negatiivisista seurauksista huolimatta, mahdollista harjoittaa 
merkittävästi toisenlaista politiikkaa. 
Muun muassa työttömyyttä sekä toimeentulo- ja terveysongelmia lisäävä 
vyönkiristyspolitiikka uhkaa voimistaa muukalaisvihamielisyyttä ja muita 
vähemmistöihin ja heikosti toimeentuleviin ryhmiin kohdistuvia negatiivisia 
reaktioita. Voidaankin sanoa, että vallitseva vyönkiristyspolitiikka uhkaa EU:n 
keskeisiä arvoja kuten ihmisoikeuksien kunnioittamista ja tasa-arvoa. 
Vyönkiristyspolitiikkaa tutkineen Mark Blythin mukaan on selvää, että demokratian 
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vallitessa kurjistavat vyönkiristystoimet äänestetään ennen pitkää kumoon (Blyth 
2013, 183–184). Kreikan tammikuun 2015 vaalit, jossa vyönkiristystoimia näkyvästi 
vastustanut vasemmistolainen Syriza-puolue nousi maan suurimmaksi puolueeksi, on 
hyvä muistutus vyönkiristyspolitiikan rajoista. 
Vyönkiristyspolitiikan ongelmat ovat talouskriisin pitkittyessä nousseet entistä 
enemmän talouspoliittisen keskustelun ytimeen. Vaikka ongelmia ei tutkimissani FM 
– raporteissa nostetakaan esille, on IMF toisaalla tuonut esiin harjoitetun 
talouspolitiikan ongelmallisuutta. Muun muassa rahaston pääekonomisti Olivier 
Blanchard on IMF:n julkaisemassa tutkimuspaperissa korostanut julkisten 
menoleikkausten ongelmallisuutta taantuman aikana (Blanchard & Leigh 2013). 
Järjestön sisältä tuleva vyönkiristyspolitiikan kritiikki saattaa olla merkki siitä, että 
vallitsevat talouspoliittiset suositukset ovat politisoitumassa vyönkiristyspolitiikan 
osalta hieman samaan tapaan mitä on tapahtunut rikkaiden verotuksen kohdalla. 
Aiempi kanta, jossa rikkaiden korkea verotus nähtiin rasitteena koko taloudelle ja, 
jossa rikkaiden verotuksen alentamisella nähtiin olevan dynaamisia vaikutuksia 
talouteen, on muuttunut selvästi (ks. esim. Ostry et. al. 2014). Nyt rikkaiden 
kovemmalla verotuksella nähdään olevan monia etuja. Tästä huolimatta IMF ei FM – 
raporteissa suosittele rikkaiden verotusta suoralta kädeltä, vaan toteaa sen olevan 
poliittinen kysymys, josta järkevät ihmiset voivat olla eri mieltä. Vastaava kehitys 
vyönkiristyspolitiikan osalta tarkoittaisi sitä, että järjestö toisi selkeästi esiin 
elvyttävän talouspolitiikan edut taantuman aikana. 
Myös Euroopan keskuspankin toiminnan politisoitumisesta on ollut nähtävissä selviä 
merkkejä. Saksan johtamaa tiukkaa inflaationvastaista linjaa kannatelleiden ja 
keskuspankin toteuttamia jäsenmaiden velkakirjaostoja vastustaneiden EKP:n 
valtuuston saksalaisjäsenten Axel Weberin ja Jürgen Starkin irtisanoutumiset ovat yksi 
merkki muutoksesta EKP:n totuttuun linjaa (ks. esim. Blackstone 2012). On siis 
mahdollista, että euromaiden talouspoliittiseen liikkumatilaan keskeisesti vaikuttavat 
seikat olisivat hiljalleen politisoitumassa sekä IMF:n tuottamissa tutkimuksissa että 
myös laajemmassa talouspoliittisessa keskustelussa. Nopeita muutoksia odotettaessa 
on toki tärkeää muistaa, että budjettikuri on institutionalisoitu hyvin voimakkaasti 
Euroopan unionin sopimuksiin. Koko europrojektin rakentuminen julkisen vallan 
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suhteellisen kapeiden talouspoliittisen toimintamahdollisuuksien ympärille 
herättääkin suurimmat huolet valuuttaunionin koossapysymisestä. 
IMF:n tuottamien FM – raporttien valinnassa euromaiden talouspoliittista 
liikkumatilaa käsittelevän tutkimuksen aineistoksi on sekä hyvät että huonot puolensa. 
IMF on maailman talouden vakaudesta vastaavana hallitustenvälisenä toimijana 
mielenkiintoinen tutkimuskohde. Järjestöllä on käytössään mittavat tutkimusresurssit 
ja sen analyysit ja suositukset saavat huomattavasti kansainvälistä huomiota. IMF:llä 
on myös pitkä, joskin paljon kritisoitu, kokemus maksutaseiden epätasapainosta 
kärsivien maiden rahoittajana. Globaalin luonteensa vuoksi järjestön odottaisi ottavan 
maailmantalouden kokonaisuuden huomioon siten, että se tukisi talouden vakautta 
ylläpitäviä ja edistäviä toimia. Sen vuoksi onkin ollut hieman yllättävää havaita FM – 
raporttien analyysin puutteellisuus nimenomaan talouden kokonaisuuksien kannalta. 
FM – raporttien vyönkiristyspolitiikkaa edistävät politiikkasuositukset voimistavat 
deflationaarisia tendenssejä kaikilla kolmella tasolla jäsenmaista Euroopan unionin 
kautta globaalille tasolle (ks. myös Patomäki 2012). IMF:n puolustukseksi voidaan 
sanoa, ettei se hallitustenvälisenä järjestönä ole riippumaton jäsenmaidensa 
politiikasta. Euroalueen kriisin hoidossa IMF on ollut vain yksi kolmesta toimijasta. 
Järjestön entisen pääekonomistinsa Raguram Rajamin mukaan IMF on kumartanut 
aina euroalueen vaikutusvaltaisimpien maiden eli Saksan ja Ranskan suuntaan 
(Ylönen 2012, 148). 
Vaikka olen tutkimuksessani keskittynyt yksittäisten maiden talouspoliittiseen 
liikkumatilaan euroalueella, en pidä kansallisvaltioiden itsenäisen päätöksenteon 
maksimoimista tavoitteena sinänsä. Yhä yhteen kietoutuneemmassa maailmassa useat 
hallintaa ja päätöksentekoa vaativat kysymykset ja ongelmat eivät rajoitu 
yksiselitteisesti yksittäisten valtioiden tasolle. Muun muassa ympäristökysymyksiin, 
köyhyyteen, talouteen ja sen hallintaan sekä turvallisuuteen liittyvät kysymykset 
ylittävät kansallisvaltioiden rajat siten, etteivät yksittäiset valtiot ole moniltakaan osin 
relevantti päätöksentekotaso kyseisissä kysymyksissä. 
Euroopan unionissa yksittäiset jäsenvaltiot ovat vastuussa lähes kaikista julkisen 
kulutuksen kannalta merkityksellisten asioiden järjestämisestä kuten sosiaali- ja 
terveydenhuollosta sekä koulutuksesta. EU:n budjetti onkin hyvin pieni suhteessa 
kansallisiin budjetteihin. Koska yksittäiset jäsenmaat huolehtivat lähes kaikista 
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yhteiskunnallisista vastuista suhteessa kansalaisiinsa, on mielestäni tärkeää, että niiden 
talouspoliittinen liikkumatila on mahdollisimman laaja. En kuitenkaan näe mitään 
periaatteellisia esteitä sille, että joitain vastuita siirrettäisiin EU:n tasolle tai jopa 
globaalille tasolle kunhan aidosti demokraattiset mahdollisuudet osallistua 
päätöksentekoon siirtyisivät mukana. 
Tarkoituksenani on korostaa julkisen kulutuksen rajoihin liittyvien käsitysten 
poliittista luonnetta ja siten puolustaa mahdollisimman demokraattista 
talouspolitiikkaa, jossa julkisen kulutuksen rajoista ja mahdollisuuksista keskustellaan 
avoimesti. Pidän tärkeänä, että erilaiset vaihtoehdot tuodaan mukaan keskusteluun. On 
hyvä muistaa, että usein käytetty tapa korostaa vaihtoehdottomuutta on retorinen 
valinta ja yksi tapa kehystää talouspoliittista keskustelua (ks. esim. Antila 2012). 
Demokraattinen eetos kuitenkin korostaa erilaisten vaihtoehtojen esiintuonnin ja niistä 
käytävän keskustelun tärkeyttä. 
Julkisen kulutuksen mahdollisuuksiin ja rajoihin perehtyminen on lisännyt entisestään 
kiinnostustani globaalin talouden hallintaan. Yksittäisten maiden talouspoliittista 
liikkumatilaa rajoittavat väistämättä globaalin talouden rakenteet ja instituutiot. 
Etenkin pienet maat ovat lähes kaikessa ulkomaankaupassaan riippuvaisia 
maailmankaupan keskeisimmistä valuutoista, ennen kaikkea Yhdysvaltain dollarista. 
Mahdollista jatkotutkimusta olisi mielenkiintoista tehdä erillisen globaalin valuutan 
tarpeista ja mahdollisuuksista. Toisen maailmansodan lopulla Bretton Woods 
konferenssissa Keynes ajoi järjestelmää, jossa kansainvälisen kaupan valuutaksi olisi 
perustettu erillinen globaali valuutta. Keynesin jalanjäljissä ideaa on kehitellyt 
eteenpäin muun muassa Paul Davidson (ks. esim. Lucarelli 2011). Jatkokysymyksenä 
voisin tarkastella esimerkiksi mahdollisen globaalin valuutan vaikutuksia yksittäisten 
maiden talouspoliittiseen liikkumatilaan. Olisi myös hyvin mielenkiintoista perehtyä 
niihin globaalin talousjärjestelmän murroskohtiin, jotka ovat johtaneet 
maailmantalouden keskeisimmän valuutan vaihtumiseen ja peilata niitä nykyisen 
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